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El presente trabajo de investigación que tiene como título: 
“APALANCAMIENTO Y RENTABILIDAD EN EMPRESAS INDUSTRIALES QUE 
COTIZAN EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA (BVL), PERIODO 2014-
2015”orientado a evaluar al apalancamiento como herramienta de rentabilidad en 
empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima; Se desarrolló  
con la finalidad de determinar la solución al: problema  planteado: ¿Cuál es la 
relación entre Apalancamiento y Rentabilidad de las Empresas industriales que 
cotizan en la Bolsa de Valores (BVL), periodo 2014-2015?; el Objetivo plateado 
fue: Determinar la relación entre apalancamiento y rentabilidad de las empresas 
industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, (BVL) periodo 2014- 
2015 la Hipótesis plateada fue: Existe relación entre Apalancamiento y 
rentabilidad de las empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de 
Lima, (BVL) periodo 2014- 2015. Metodológicamente, fue de tipo de 
investigación aplicada, de diseño no experimental cuyo corte longitudinal, de nivel 
descriptivo correlacional; la población estuvo representada por 38 empresas 
industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima; la muestra fue 
representada por 19 empresas industriales correspondientes a dos periodos 
2014-2015. La Técnica utilizada es Revisión documentaria y el instrumento es 
levantamiento de información de data contable, los datos fueron procesados a 
través del programa estadístico SPSS Versión 23. Finalmente nuestros resultados 
mostraron que 2 de nuestros objetivos específicos tienen relación y 04 objetivos 
específicos no tienen relación entre apalancamiento y rentabilidad, se llega a la 
conclusión de que tener un apalancamiento medio o alto no garantiza que la 









The present research work which has as its title: "leverage and profitability of 
industrial companies that are traded on the BOLSA DE VALORES DE LIMA 
(BVL), period 2014-2015" oriented to evaluate leverage as a tool of profitability in 
industrial companies listed on the Bolsa de Valores de Lima; Was developed with 
the aim of determining the solution to the: problem: what is the relationship 
between leverage and profitability of industrial companies traded in securities 
stock exchange (BVL), period 2014-2015?; the silver goal was: to determine the 
relationship between leverage and profitability of industrial companies traded on 
the Bolsa de Valores de Lima (BVL) period 2014-2015 the silver hypothesis was: 
relationship between leverage and profitability of industrial companies traded on 
the Bolsa de Valores de Lima (BVL) period 2014 - 2015. Metodologicamente, was 
of the type of applied research, whose slitting, level descriptive correlational 
nonexperimental design; the population was represented by 38 industrial 
companies listed on the stock exchange of lima; the sample was represented by 
19 for two periods 2014-2015 industrial companies. The technique used is 
documentary review and the instrument is gathering information of accounting 
data, data were processed through the statistical program SPSS Version 23. 
Finally, our results showed that 2 of our specific objectives relate and 04 specific 
objectives have no relationship between leverage and profitability, we reach the 
conclusion of that have a leverage medium or high does not guarantee that the 













1.1. Realidad problemática 
Si nos remontamos a nuestros antepasados, especialmente al imperio 
romano, griego, egipcio, siempre se desarrolló el apalancamiento en diversas 
actividades comerciales y agrícolas. Actualmente es un arma muy poderosa para 
las personas que se proyectan a constituir una empresa. 
El emprender un negocio no te garantiza el éxito o el crecimiento 
económico de la empresa, y muchos cometemos ese error, algunos toman por 
endeudarse excesivamente  sin medir las consecuencias y tienen el peligro de 
que la compañía y/o empresa fracase sin poder afrontar con sus obligaciones, es 
por ello que las empresas de nuestro país toman un plan estratégico para tomar la 
mejor decisión que se presente respecto a un  endeudamiento.   
Es por ello que para poder iniciar una operación de apalancamiento se 
tiene que estudiar cuidadosa y rigurosamente, asimismo analizar cuáles serían los 
beneficios y los problemas posibles que conllevaría optar por dicha decisión. 
Todo esto conlleva a decir que todo apalancamiento, las compañías y/o 
empresa se exponen a un riesgo de no poder afrontar sus costos financieros ya 
que va aumentando los cargos fijos, subir el nivel de utilidad antes de impuestos e 
intereses para afrontar los costos financieros.  
El diario el economista manifestó en “las empresas del Índice General de la 
Bolsa de Madrid (IGBM) la reducción del apalancamiento-relación de la deuda de 
las compañías con su beneficio bruto (ebitda)- que se ha producido en este lapso 
de tiempo ha sido del 22%, siendo así únicamente superada por la vivida en el 
Dax 30 alemán y en el Mib 30 italiano”. 
No en vano, las cotizadas españolas han pasado de tener un ratio de 
apalancamiento de 3.35 veces en 2009 a una de 2.59 en 2013 gracias a la 
reducción del 18% de su deuda conjunta y al aumento del 10% del beneficio bruto 
agregado. 
Esta evolución ha logrado que países en pleno desarrollo  como Perú 
pueda acceder a crédito financieros, de esa manera, sea una alternativa para 
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muchos peruanos  principalmente para empresarios ya que tienen expectativas de 
crecimiento de su negocio. 
El mercado financiero de la capital peruano ha venido desarrollándose de 
manera ascendente  gracias al libre comercio en el que vivimos y también gracias 
al esfuerzo de muchos peruanos emprendedores  en el pasar de las décadas se 
ha podido visualizar que el mercado económico ha sufrido una crisis a nivel 
mundial, es por ellos que muchas empresas  toman la medida de  optar  por 
endeudamiento o prestación de dinero con el fin de poder  afrontar una inversión 
de negocio para así poder obtener un resultado positivo tanto al pago de su deuda 
como también poder obtener rentabilidad. 
En el Contexto Local, en la Bolsa de Valores de Lima hemos podido 
observar que existen algunas empresas que se encuentran en proceso de 
liquidación, ya que casi todas de dichas empresas necesitan de un capital externo  
para empezar o continuar con su actividad comercial, lo que ello conlleva es de no 
poder cumplir con sus obligaciones financieras generadas disminuyendo 
notablemente  las ventas, el capital hasta llegar al cese de dicha actividad o 
negocio; teniendo en cuenta que a mayor apalancamiento mayor será el riesgo. 
1.2. Trabajos previos 
1.2.1. A nivel internacional. 
Hernández (2008), En su tesis titulada Análisis del apalancamiento y su 
impacto en la estructura de capital de la empresa comercializadora 
EQUIPART, C.A; durante el periodo 2006-2007, cuyo objetivo General fue: 
Determinar el apalancamiento y su impacto en la estructura de capital de la 
empresa comercializadora Equipart C.A. En el periodo 2006 - 2007. El tipo de 
investigación es aplicada de diseño correlacional, porque tiene como objetivo 
tener nueva información a partir de conocimientos adquiridos, la técnica de 
recolección de datos será análisis documental, la población y la muestra estuvo 
representada por la empresa comercializadora Equipart C.A. Esta investigación 
concluyó: que la comercializadora Equipart C.A utiliza el apalancamiento 
financiero como medio financiero externo, ya que esta posee elevados gastos 
operacionales y pasivos por pagar. Esta fuente de financiamiento es 
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proporcionada por un grupo de empresas que giran en su entorno, si bien es 
cierto el apalancamiento financiero le proporciona a la empresa de implementar 
sus ganancias, además trae el riesgo de que se obtenga bajos rendimientos 
usando la misma manera irracional, llevando en algunos casos a la empresa a la 
quiebra. 
López (2014), en su estudio Apalancamiento financiero y su impacto 
sobre la rentabilidad de las Pymes de la ciudad de Ambato durante el años 
2013, teniendo como objetivo determinar el apalancamiento financiero y su 
impacto sobre la rentabilidad de las Pymes de la ciudad Ambato en el periodo 
2013, esta investigación es de tipo descriptiva, la técnica que se utilizó en la 
recolección de datos fue revisión documental, la Población fue todas las pymes de 
la ciudad de Ambato, la muestra se llevó a cabo mediante el muestreo aleatorio 
simple llegando a evaluar a 78 pymes; entre las conclusiones se tiene que las 
pequeñas y mediana empresas, financian sus actividades mediantes recursos 
propios, pero es necesario mencionar que en algunas ocasiones las pymes han 
optado por adquirir créditos en instituciones públicas o privadas, dejando de lado 
la posibilidad de ingresar al mercado de valores y a los beneficios que esta puede 
retribuir, además las pequeñas y medias empresas no contemplan la utilización 
de otras formas de financiamiento no tradicionales, quizás por falta de 
preparación o desconocimiento de estos temas; de igual manera, el 
apalancamiento o endeudamiento financiero constituye una herramienta 
necesaria muy útil para incrementar la rentabilidad de una empresa e impulsar su 
crecimiento. Sin embargo, el grado o porcentaje de apalancamiento de cada 
empresa, dependerá de flujo de caja capacidad de pago y los proyectos de 
expansión que deba financiar.  
1.2.2.  A nivel nacional. 
Gonzales (2011), en su tesis titulada La incidencia del apalancamiento 
financiero en la rentabilidad de las empresas de servicios logística del 
distrito del distrito de San Martin de Porres en los periodos 2010 – 2011, 
cuyo objetivo general fue: Determinar La incidencia del apalancamiento financiero 
en la rentabilidad de las empresas de servicios logística del distrito del distrito de 
San Martin de Porres en los periodos 2010 – 2011”. El tipo de investigación es 
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descriptiva Correlacional no experimental la técnica que se empleo fue 
recopilación de datos, Las conclusiones fueron acerca del apalancamiento 
financiero incide en la rentabilidad en las empresas de servicios logísticos del 
distrito de san Martin de Porres. Toda vez que el uso de endeudamiento 
contribuye a una reducción de los costos de financiamiento, permite mejorar el 
desempeño operativo de la empresa, demostrando que a pesar de los aspectos 
negativos que esta herramienta puede generar, como el caso de riesgo o 
incertidumbre de no lograr los objetivos planteados, la gestión realizada por los 
que dirigen las áreas responsables de las decisiones realizadas al financiamiento 
en la mayoría de estas empresas logra superar las dificultades del sector en el 
que se encuentran, y actualmente está mejorando las perspectivas del desarrollo 
para el distrito. 
Gonzales (2013), en su tesis titulada El apalancamiento financiero y su 
incidencia en los estados financieros de las empresas industriales  de la 
ciudad de Trujillo, cuyo objetivo general fue: Demostrar que el apalancamiento 
financiero tiene incidencia favorable en los estados financieros de las empresas 
industriales reflejados especialmente en la rentabilidad de la misma si es aplicado 
apropiadamente, esta investigación es de tipo descriptiva ya que los datos 
investigados fueron obtenidos por observación directa; la población está 
constituido por todas las empresas industriales de la ciudad de Trujillo, la muestra 
está representada por 54 empresas industriales, se concluyó que el uso 
apropiado del endeudamiento es una vía para conseguir mejorar la rentabilidad 
sobre los recursos apropiados de las empresas industriales y en consecuencia, 
generar valor para el accionista, de igual manera concluyo; que es importante 
indicar que el incremento en la rentabilidad de las empresas industriales de la 
ciudad de Trujillo, se produce porque el aumento en el nivel de endeudamiento 
presupone que no perjudicara a la rentabilidad de los activos netos. 
Mendoza (2016), en su tesis titulada El endeudamiento y su incidencia 
en la situación academia – financiera en la empresa de transporte Acuario 
SAC, Distrito El Porvenir año 2015, presentada para optar el título de contador 
público, cuyo objetivo general fue: Determinar la Incidencia del endeudamiento en 
la situación económica-financiera en la empresa de transporte Acuario SAC, 
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Distrito El Por Venir año 2015, el tipo de investigación es descriptivo de diseño no 
experimental. La investigación concluyo que: el endeudamiento si incide en la 
situación económica de la empresa, ya que el aumento de la rentabilidad queda 
demostrado en la situación financiera y en la aplicación de los ratios aumentando 
su utilidad neta de ella, de esa manera, la empresa si cumplirá con las 
obligaciones que presente en un futuro. 
1.3. Teorías Relacionadas al tema 
1.3.1. Apalancamiento  
1.3.1.1. Origen. 
En la época antigua de origen griego fue el filósofo Arquímedes quien atribuyo la 
frase “Dadme un punto de apoyo y moveré al mundo”, daba relación a sus 
trabajos sobre esta técnica de apalancar. El concepto sobre apalancamiento viene 
desde tiempos remotos, sorprendiendo su utilización y sus efectos, convirtiéndose 
en un concepto exclusivo de finanzas. Tomando referencia a empresas que han 
llegado a la cúspide gracias a la correcta utilización de esta herramienta 
(apalancar) afrontando sus inversiones e incrementando su rentabilidad. 
A finales de los años 70, Amana, para poder retener su posición en el 
mercado de los hornos microondas, tenía que haber optado por un cambio que le 
permitiese utilizar los canales de distribución masivos y por modificar sus tácticas 
de venta y sus políticas de precios, sin embargo, ni Amana, ni su empresa afiliada 
Raytheon, tenían los conocimiento necesarios en el áreas de la producción a 
bajos costes o sobre cómo trabajar con los canales de distribución masivos, que 
eran dos habilidades básicas esenciales para explotar esas oportunidades. En 
consecuencia, tenían una posición muy débil, lo que los impedían capitalizar la 
opción del apalancamiento disponible. (Milind 1995, pág. 23) 
1.3.1.2. Definición 
Cordova (2012), sostiene que el “apalancamiento es el efecto que se 
produce en la estructura financiera de las empresas como consecuencia de la 
utilización de fondos propios o ajenos para financiar sus operaciones, 
produciéndose un incremento de su rentabilidad, a través del cambio en su 
estructura financiera y operativa. Es la capacidad con que cuenta la compañía de 
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emplear activos o fondos de costo fijo con el fin de maximizarlos, a través de la 
ayuda de los accionistas”. (p.153) 
Por lo tanto el autor sostiene que el apalancamiento a que se refiere es al 
uso de dinero adquirido por un prestamo para financiar inversiones o actividades 
de negocios los objetivos de una empresa, la administración debe apalancarse, 
entendiendo el apalancamiento como la capacidad para utilizar sus recursos 
operativos y financieros para incrementar su rentabilidad.  
Según Lawrence & Chand (2012), Sostiene que “el apalancamiento hace 
mención  a las consecuencias que tienen los costos fijos sobre el rendimiento que 
ganan los accionistas. Por “costos fijos” tratamos de decir que los costos que no 
aumentan ni disminuyen con los cambios que se realiza en las ventas de las 
empresas. Las empresas tienen la obligación de pagar estos costos fijos hacia 
halla perdida o ganancia en el negocio. Estos costos fijos pueden ser operativos, 
como los derivados de la compra y la operación de la planta y el equipo, o 
financieros, como los costos fijos derivados de los pagos de deuda adquirida. Por 
lo consiguiente utilizar apalancamiento nos puede generar más rentabilidad pero 
también se toma en cuenta el riesgo que se corre en ello. (p.455) 
De este modo el autor menciona que el apalancamiento es una 
herramienta que ayuda a mejorar la eficiencia de la empresa y el crecimiento de la 
rentabilidad. 
Van Horner & Wachowicz (2010), Nos menciona que “cuando se hace uso 
de una palanca de manera correcta, una fuerza de emplear en un punto se 
transforma, o magnifica, en otra fuerza o movimientos más grandes en algún otro 
punto. Esto viene a la mente cuando consideramos una palanca mecánica, como 
la que se genera cuando usamos una barreta. No obstante, en el contexto de los 
negocios, el apalancamiento se refiere al uso de costos fijos en un intento por 
aumentar  (apalancar) la rentabilidad. En este punto exploraremos los principios 
del apalancamiento operativo y del apalancamiento financiero”. (p. 420) 
Block (2013), Sostiene que tanto en las ciencias físicas como en la política, 
el termino apalancamiento se ha  hecho conocido  como una fuerza de palanca y 
sus consecuencia para producir resultados por más arriba del promedio con un 
curso de acción determinado. La idea debe aplicarse en los negocios, pero en 
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esta situación  el interés se centra en emplear partidas de costos fijos para 
aumentar los rendimientos con niveles elevados de operación. (p.104) 
1.3.1.2.1.  Operativo. 
Según Van Horner & Wachowicz (2010), Define que el apalancamiento 
operativo está presente constantemente en una empresa que tenga costos fijos 
de operación, sin interesar el volumen o cantidad. Por supuesto, a la larga, todos 
los costos son variables. En consecuencia, es necesario que nuestro análisis se 
realice para el corto plazo. Incurrimos en costos fijos de operación con la idea de 
que las ventas producirán ingresos más que satisfactorio para poder cubrir todos 
los costos de operación  ya sean fijos y variables. (p.420) 
Según Lawrence & Chand (2012), menciona que las variaciones en los 
costos operativos fijos dañan significativamente al apalancamiento operativo. En 
raras situaciones, las empresas o compañías  alteran la mezcla de los costos fijos 
y variables de sus operaciones. Por ejemplo, una empresa podría realizarse 
pagos de arrendamiento especificados en dólares en vez de pagos específicos en 
un porcentaje de ventas. (p.463) 
Según Block (2011), comenta que “se observa cómo es que una empresa 
utiliza los activos fijos y los costos fijos correspondientes, los costos operativos de 
una compañía se pueden clasificar como costos fijos, costos variables o costos 
semivariables, para efectos del análisis combinaremos análisis de los costos 
variables y los análisis de los costos semivariables”. (p.105) 
1.3.1.2.2. Financiero.  
Según Van Horner & Wachowicz (2010), menciona que “el apalancamiento 
financiero incorpora el uso de financiamiento de costo fijo. Es importante 
visualizar que el apalancamiento financiero se adquiere por elección, pero el 
apalancamiento operativo algunas veces no. La cantidad de apalancamiento 
operativo (la cantidad fija de costo de operación) uso por una empresa sin 
frecuencia está determinada por los requerimientos físicos de las operaciones de 
la empresa. Por ejemplo una fundidora de acero, en virtud de su fuerte inversión 
en planta y equipo, tendrá un alto componente de costos fijos de operación sujeto 
a la depreciación”. (p.427) 
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Según Lawrence & Chand (2012), sostiene que “el apalancamiento 
financiero se debe a la presencia de los costos financieros fijos que la empresa 
debe pagar, podemos definir el apalancamiento financiero como el uso de los 
costos financieros fijos para acrecentar los efectos de los cambios en las 
utilidades antes de intereses e impuestos sobre la ganancia por acción de la 
empresa”.  
Según Block (2011), Menciona que en el apalancamiento financiero 
muestra la cantidad de la deuda que se usa en la estructura de capital de la 
compañía. Dado que la deuda implica una obligación fija de pagos de intereses, 
tenemos la posibilidad de incrementar fuertemente en nuestros resultados 
obtenidos con diferentes niveles de ejecución, operación. Pg. (110). 
Por lo tanto el Apalancamiento financiero llamado también como 
endeudamiento de la rentabilidad que implica también poder financiar 
determinadas compras de activo sin tener que contar en ese momento con el 
dinero ya que puede tomar en realizar un  préstamo con el fin de poder afrontar 
esa inversión y poder obtener ganancias financieras. 
Según Gironella (2005), Nos menciona que “la gran cantidad de empresas  
financian su actividad a través de fuente de financiamiento propios (fondos 
propios, utilizando la terminologia del plan general de contabilidad) y de fuentes 
de financiación ajenas (acreedores a corto y largo plazo). La información de 
endeudamiento contable tiene que mucho que ver con el grado o nivel de 
endeudamiento que tiene una empresa en un momento determinado, 
considerando desde un punto de vista financiero”. (Pg. 72)   
1.3.2. Rentabilidad. 
1.3.2.1. Origen. 
A partir  de mediados de los 80, comienza una línea de investigación que 
busca explorar los determinantes de la rentabilidad de las unidades de negocios y 
su importancia relativa en la explicación de dicha rentabilidad. En esta línea de 
investigación se basa en descomponer la variabilidad de la rentabilidad de una 
unidad de negocios en efectos que provienen de las características de dicha 
unidad. A los efectos explicados por las características únicas de las unidades de 
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negocio se les llama “efecto empresa, a los efectos explicados por la industria o el 
mercado en que se encuentra la unidad de negocios se les llama “efecto 
industria”. (Tarziján 2013). 
1.3.2.2. Definición. 
Lizcano (2014), menciona que la rentabilidad se genera a nivel totalmente 
completo, como la inteligencia o aptitud  que afronta la empresa de generar un 
extra de excedente al inicio de un conglomerado de inversiones efectuadas. Por lo 
tanto se puede afirmar que la rentabilidad es una concreción del resultado 
obtenido a partir de una actividad económica de transformación, producción y/o 
de intercambios, es por ello que la medición del resultado adquiere una 
significación concreta en tanto se compara con los factores implicados para su 
obtención: los recursos económicos y los recursos financieros. 
Según Aching (2006), nos menciona que “la rentabilidad ejecuta la 
capacidad de generación de utilidad por parte de la compañía. Tiene por objetivo 
visualizar el resultado neto que se obtuvo a partir de las ciertas decisiones y 
políticas en la administración de los fondos de la empresa. Demuestran el 
rendimiento de la empresa con la relación de todas sus ventas, activos o capital. 
Se toma en cuenta estas cifras, ya que la empresa necesita producir utilidad para 
poder existir”. (Pg. 29) 
También podemos decir que la rentabilidad es utilizada para poder 
determinar el lazo o unión que genera entre las utilidades  de las empresas de las 
cuales son las ventas, los activos, el patrimonio.  
Según el autor ya mencionado sostiene la variable por medio de los 
siguientes indicadores que se mencionara a continuación:  
 Rendimiento sobre el Patrimonio, “esté calculo lo obtenemos dividiendo la 
utilidad neta entre el patrimonio neto de la empresa. Mide la rentabilidad de los 
fondos aportados por el inversionista”. (Pg. 30) 




Rendimiento sobre la inversión, “éste ratio lo obtenemos dividendo la 
utilidad neta entre los activos totales de la empresa, para establecer la efectividad 
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total de la administración y producir utilidades sobre los activos totales 
disponibles”. (Pg.30) 





Utilidad de Activos, “éste indicador la eficiencia en el uso de los activos de 
una empresa, lo calculamos dividiendo las utilidades antes de intereses e 
impuestos por el monto de activos”. (Pg. 30) 
Utilidad de Activo =
Utilidad Antes de Intereses e Impuestos
Activo
= % 
Utilidad de Ventas, “éste ratio expresa la utilidad obtenida por la empresa 
por cada UM de venta. Los obtenemos dividiendo la utilidad antes de impuesto e 
intereses por el valor de activos”. (Pg. 30) 
Utilidad de Ventas =
Utilidad Antes de Intereses e Impuestos
Ventas
 
Utilidad por Acción, “Ratio utilizado para medir las utilidades netas por 
acción común”. (Pg. 31)    
Utilidad Por Accion =
Utilidad Neta
Numero de Accionrd Comunes
= UM 
Margen Bruto y neto de utilidad, “el margen bruto nos indica cual es la 
utilidad que la empresa está generando por cada unidad monetaria, después de 
que la empresa ha cubierto el costo de los bienes que produce y/o vende, se 
calcula dividiendo las ventas netas menos el costo de ventas entre las ventas”. 
(Pg. 31) 
Margen de Utilidad Bruta =
Ventas − Costos de Ventas
Ventas
= %  
Margen Neto “relaciona la utilidad líquida con relación a las ventas netas. 
Se calcula dividiendo la utilidad neta entre el total de ventas netas que la empresa 
obtuvo durante un periodo de tiempo. Mide el porcentaje de cada unidad 
monetaria de ventas que queda después de que todos los gastos, incluyendo los 
impuestos, han sido deducidos”. (Pg. 32) 
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Según Rodríguez (2012), Nos menciona que “la administración en la 
empresa es responsable de la utilización de los recursos que los accionistas le 
dan, pero el uso de esos recursos  implica la interrelación de muchos 
componentes que van desde la operación y combinación de diferentes niveles de 
ventas, de costos y gastos, de inversionistas en activos y de diferentes niveles de 
financiamiento entre pasivos y capital y origina que el entendimiento de lo que 
sucede en la empresa se dificulte y dado que tienen una fuerte interdependencia, 
ocasiona que el proceso de la toma de decisiones se torne complejo”. (Pg. 164) 
Ochoa & Saldívar (2012), Menciona que “el lenguaje del análisis financiero 
se entiende que cuando se quiere evaluar la rentabilidad es una empresa, lo que 
desea es evaluar la cifra de utilidades logradas en relación con la inversión que 
las origino”. 
El tratamiento de la rentabilidad, en ese capítulo, relaciona las utilidades 
contables, también llamadas financieras, para diferenciarlas de las utilidades 
económicas y de la utilidad gravable.  
Podemos decir que la rentabilidad tiene la capacidad de poder generar 
rentas como beneficio, ganancias, utilidades esto quiere decir que un negocio 
puede ser rentable cuando hay mayores ingresos que egresos. 
Lawrence (2007), Nos menciona que “existen variedades medición de la  
rentabilidad. Como agrupación, estas medidas permiten a los analistas evaluar las 
utilidades de la empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto 
nivel de activos o la inversión de los propietarios. Sin utilidades, una empresa no 
podría atraer capital externo”.  
Bonzon & Cortijo & Flores (2009), nos dice que la rentabilidad es 
fundamental en el análisis financiero, trata de medir el modo en que la empresa, 
después de haber realizado su actividad fundamental de ventas o prestaciones de 
servicios, y superávit para hacer repartido a los accionistas, que puede 
compararse con los recursos totales invertidos en la actividad, como medida de la 
eficiencia lograda.  
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El estudio de la rentabilidad se puede abordar desde una doble perspectiva 
de medición, en relación con la inversión total, o en relación con los recursos 
propios invertidos. 
Oriol (2010), nos indica que la rentabilidad mide la capacidad de generar 
beneficios de una empresa en relación a lo que necesita para llevar acabo su 
rentabilidad se utilizan estos ratios:  
Rentabilidad de los fondos propios: este ratio relaciona el resultado 
generado con el patrimonio neto. También se denomina ROE.  





Para que la empresa sea rentable para los accionistas es preciso que la 
rentabilidad de los fondos propios sea superior a la rentabilidad que los 
accionistas podrían obtener en otras inversiones de riesgo similar.  
Sánchez (2002), la rentabilidad es una noción que se aplica a toda acción 
económica en la que se movilizan medio materiales humanos y financieros con el 
fin de obtener ciertos resultados.  
En términos más concisos la rentabilidad es objetivos claros que se traza 
toda empresa para poder conocer el rendimiento de lo invertido al realizar una 
serie de actividades en un periodo determinado. 
Apaza (2010), menciona que “el análisis dupont que es el rendimiento 
sobre la inversión (recursos pertenecientes a los accionistas) es igual a la utilidad 
neta dividida por el patrimonio. Visto de otra manera, es el rendimiento de los 
activos totales dividido por el porcentaje de patrimonio neto”. 
1.3.2.2.1. Económica. 
Lizcano (2014), sostiene que la manera en que se ha halla o visualiza la 
rentabilidad económica consta en comparar el resultado obtenido por la empresa 
y  ello con independencia de la procedencia de los resultados financieros 
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implicados-, en relación con los activos empleados para el logro de tal resultado. 
(p.11) 
Bonzon & Cortijo & Flores (2009), el rendimiento de la inversión total o 
rendimientos de los activos recibe el nombre de Rentabilidad Económica: mide la 
relación entre el beneficio de explotación (es decir, antes de intereses e 
impuestos), y el total del activo, como medida de inversión que ha sido necesaria 
para la obtención de dicho beneficio.  
Méndez (2012), es el rendimiento de la inversión representado por los 
factores productivos o activos de una empresa en un periodo determinado. 
Independientemente de financiamiento de dichos activos.  
Esto quiere decir que, para la rentabilidad económica, no importa quién sea 
el dueño de los recursos invertidos, sino el nivel de rendimiento. La rentabilidad 
económica permite: 
Medir la capacidad de una empresa para generar valor, sin considerar su 
financiamiento  
Comparar la rentabilidad entre empresas, sin tomar en consideración el 
pago de intereses por financiamiento. 
Evaluar la eficiencia de la gestión empresarial. 
Determinar si la empresa es rentable o no con independencia de su 
financiamiento. 
Meigs & Mark & Haka & Jan (2012), La rentabilidad económica se utiliza 
para medir si la gerencia ha obtenido un rendimiento favorable de los activos bajo 
su control. En este cálculo usualmente se define rendimiento como la utilidad 
operacional, puesto que el gasto de interés y de impuestos sobre la renta está 
determinado por factores diferentes de la forma en la cual utilizan los activos.  
1.3.2.2.2. Financiera 
Bonzon & Cortijo & Flores (2009), rentabilidad financiera: mide la relación 
entre el beneficio neto, una vez detraído los intereses y el total del patrimonio 




  Para calcular la rentabilidad financiera se emplea el siguiente ratio: 
Rf =
𝑅𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑑𝑜 𝐴𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑑𝑒 𝐼𝑚𝑝𝑢𝑒𝑠𝑡𝑜𝑠
𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜 𝑁𝑒𝑡𝑜
 
Méndez, J. (2012), es el rendimiento de los capitales que son propios de la 
empresa en un periodo especifico. Es decir si la empresa tiene financiamiento, 
primero debe pagar los intereses y, luego calcular esta rentabilidad.  
La rentabilidad financiera mide la rentabilidad de la empresa, no de los 
accionistas es un concepto de resultados finales que contempla tanto la estructura 
financiera de la empresa como las consecuencias de las decisiones financiera 
tomada, La rentabilidad financiera permite: 
Dar información más certera a los propietarios o accionistas de la empresa 
respecto de la marcha de negocio 
Conocer el potencial de la empresa para producir ingresos propios 
Tomar decisiones financieras, recurrir al financiamiento interno y externo. 
Meigs & Mark & Haka & Jan (2012), el rendimiento de los activos mide la 
eficiencia con la cual la gerencia ha utilizado los activos bajo su control, 
independientemente de si fueron financiados con deuda o con capital patrimonial.  
El rendimiento para los accionistas es la utilidad neta, la cual representa el 
rendimiento proveniente de todas las fuentes operativas y no operativas. Por lo 
tanto, el rendimiento sobre el patrimonio se calcula de la siguiente manera. 




Sánchez (2002), explica que la rentabilidad financiera o de capital, 
denominada en la literatura anglosajona returnonequity (ROE), es una medida, 
referida a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por sus 
capitales propios. 
1.3.2.2.3.   Rendimiento Sobre Capital Empleado  
Según Apaza (2010), menciona que el Roce siempre debe ser más alto 
que la tasa a que la empresa solicita el préstamo, por otra parte cualquier 
aumento en el préstamo reducirá las utilidades de los accionistas. 
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Una variación de este ratio es el rendimiento de capital empleada (ROCE) 
que toma el promedio de abrir y cerrar el capital empleado para el periodo de 
tiempo. 
El rendimiento sobre el capital empleado o ROCE es un cociente que indica 
la eficacia y el rendimiento de las inversiones de capital de una empresa. 
Lira (2013), sostiene que el  Roce mide la eficiencia y la rentabilidad del 
capital que se ha invertido en la empresa. Viene a ser el subtítulo de ROA calcula 
sobre todo el activo que tiene la empresa. El ROCE en cambio, calcula la 
rentabilidad solo frente al que de verdad se está utilizando en la explotación. Es 
decir tomo en cuenta el capital empleado en la empresa, que no es más que el 
neto patrimonial de la empresa. (Pg. 8)  
1.4. Formulación del problema 
1.4.1. Problema general 
¿Cuál es el nivel de relación entre Apalancamiento y Rentabilidad en 
Empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores (BVL), periodo 2014-
2015? 
1.4.2. Los problemas específicos 
¿Existe relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad económica 
en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), 
periodo 2014-2015? 
¿Existe relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad financiera en 
empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), periodo 
2014-2015? 
¿Existe relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad sobre capital 
empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 
(BVL), periodo 2014-2015? 
¿Existe relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad económica 
en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), 
periodo 2014- 2015 
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¿Existe relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad financiera 
en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) 
periodo, 2014- 2015? 
¿Existe relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad sobre 
capital empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de 
Lima (BVL) periodo, 2014-2015? 
1.5. Justificación del Estudio. 
En cuando a la justificación; la realización de esta investigación nos 
permitirá entender porque es importante realizar este proyecto:  
1.5.1. Justificación teórica  
Según Córdova (2012), sostiene que apalancamiento es el afecto que se 
produce en la estructura financiera de las empresas como consecuencia de la 
utilización de fondos propios o ajenos para financiar sus operaciones, 
produciéndose un incremento de su rentabilidad, a través del cambio en su 
estructura financiera y operativa. Es la capacidad que tiene una empresa de 
emplear activos o fondos de costo fijo con el fin de maximizarlos, a través de la 
ayuda de los accionistas. (p.153) 
Lizcano (2014), menciona que la rentabilidad se generarse, a nivel 
totalmente completo, como la inteligencia o aptitud  que afronta la empresa de 
generar un extra de excedente al inicio de un conglomerado de inversiones 
efectuadas. Por lo tanto se puede afirmar que la rentabilidad es una concreción 
del resultado obtenido a partir de una actividad económica de transformación, 
producción y/o de intercambios, es por ello que la medición del resultado adquiere 
una significación concreta en tanto se compara con los factores implicados para 
su obtención: los recursos económicos y los recursos financieros. 
En cuanto a esta Justificación Teórica de esta investigación nos permitirá 
poder establecer de una manera  correcta y satisfactoria el campo teórico con 
respecto a cómo poder mejorar el apalancamiento ya que tiene una persecución 
directa con la rentabilidad del mismo con los resultados obtenido se podrá lograr 
determinar los aspectos y puntos más importantes de cada variable y de esa 
17 
 
manera esta investigación pueda servir como guía o pueda servir como apoyo 
para otras investigaciones que tengas relación a este tema.   
1.5.2. Justificación Práctica. 
Este proyecto de Investigación analizara el grado de relación que existe 
entre Apalancamiento y Rentabilidad, Así mismo observar si a mayor 
apalancamiento la rentabilidad será mayor, Para ponerlo en práctica sugeriría 
optar por un plan de estudio, tener un conocimiento más amplio, saber si es 
recomendable optar por un endeudamiento, pronosticarla rentabilidad que tendrá 
la organización, asimismo analizar el importe monetario que deseamos adquirir, 
sin tener que sobre endeudarse disminuyendo el riesgo de no poder cumplir con 
sus obligaciones financieras. 
1.5.3. Justificación Metodológica. 
Su importancia metodológica de esta investigación se centra en la 
adquisición de informe sobre los aspectos importantes y resaltante que se puede 
observar en las empresas, utilizando correctamente un apalancamiento bien 
empleado, dicha información se lograra utilizando métodos y técnicas, la técnica 
de análisis documental y el instrumento del levantamiento de información, esto 
nos permitirá medir la relación entre las variables apalancamiento y rentabilidad. 
1.6. Hipótesis de la investigación 
1.6.1. Hipótesis general.  
Existe relación entre Apalancamiento y rentabilidad en empresas 
industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, (BVL) periodo 2014- 
2015. 
1.6.2. Hipótesis específicas son 
Existe relación entre apalancamiento operativo y Rentabilidad económica 
en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), 
periodo 2014-2015. 
Existe relación entre apalancamiento operativo y Rentabilidad financiera en 




Existe relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad sobre capital 
empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 
(BVL), periodo 2014-2015. 
Existe relación entre apalancamiento financiero y Rentabilidad Económica 
en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), 
periodo 2014- 2015. 
Existe relación entre apalancamiento financiero y Rentabilidad Financiera 
en empresas Industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL), 
periodo 2014- 2015. 
Existe relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad sobre capital 
empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 
(BVL), periodo 2014-2015 
1.7. Objetivos de la investigación. 
1.7.1. Objetivo principal de la investigación. 
Determinar la relación entre apalancamiento y rentabilidad en empresas 
industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, (BVL) periodo 2014- 
2015. 
1.7.2. Objetivos específicos. 
Determinar la relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad 
económica en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 
(BVL) periodo 2014- 2015. 
Determinar la relación entre apalancamiento operativo  y rentabilidad 
financiera en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 
(BVL) periodo 2014- 2015. 
Determinar la relación entre apalancamiento operativo y rentabilidad sobre 
capital empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de 
Lima, (BVL) periodo 2014-2015. 
Determinar la relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad 
económica en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima 
(BVL) periodo 2014- 2015. 
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Determinar la relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad 
financiera en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 
(BVL) periodo 2014- 2015. 
Determinar la relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad sobre 
capital empleado en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de 































2.1. Diseño de investigación 
Enfoque  
La presente  investigación se está utilizando un enfoque cuantitativo. 
Sampieri & Fernandez & Baptista (2014), éste enfoque cuantitativo (que 
representa a un conjunto de procesos) es secuencial y probatorio. Cada etapa 
pasa a la siguiente y no podemos “brincar” los pasos. El orden es riguroso, 
aunque desde luego, podemos definir alguna fase. Parte de una idea que va 
sumándose y, una vez delimitada, se derivan objetivos y preguntas de 
investigación, se revisa la literatura y se construye un marco o una perspectiva 
teórica.  
Tipo y nivel de Investigación 
El tipo de investigación es de básica-pura de nivel correlacional porque 
determinaremos la relación que existe en la primera variable entre la segunda 
variable. 
Según Ñaupas & Mejía & Novoa & Villagómez (2014), la investigación pura, 
básica o sustantiva, recibe el nombre de pura porque en efecto no está interesada 
por un objetivo cremástico, su motivación es la simple curiosidad, el inmenso gozo 
de descubrir nuevos conocimiento, es como dicen otros el amor de la ciencia por 
la ciencia; se dice que es básica porque sirve de cimiento a la investigación 
aplicada o tecnológica; y fundamental porque es esencial para el desarrollo de la 
ciencia.  
Tamayo (2004), en este tipo de investigación se persigue 
fundamentalmente determinar el grado en el cual las variaciones en uno o varios 
factores son concomitantes con la variación en otro u otros factores. La existencia 
y fuerza de ésta covariación normalmente se determina estadísticamente por 
medio de coeficientes de correlación. Es conveniente tener en cuenta que esta 
covariación no significa que entre los valores existan relaciones de causalidad, 
pues éstas se determinan por otros criterios que, además de la covariación, hay 




La presente  investigación se está utilizando el diseño no experimental 
dado que en el estudio se realiza en un solo momento captando los datos de una 
población determinada en relación de los objetivos de la investigación.  
Sampieri & Fernandez & Baptista (2014), se define como la investigación 
que se realiza sin manipular deliberadamente variables. Es decir, se trata de 
estudios en los que no hacemos variar en forma intencional las variables 
independientes para ver su efecto sobre otras variables. Lo que hacemos en la 
investigación no experimental es observar fenómenos tal como se dan en su 
contexto natural, para analizarlos (p. 152). 
Corte. 
La presente  investigación se está utilizando un corte longitudinal. 
Sampieri & Fernandez & Baptista & (2014), manifiesta que son los cuales 
recolectan datos a través del tiempo o puntos o periodos, para hacer inferencias 
respecto al cambio, sus determinantes y consecuentes. El objetivo de este diseño 
es describir cada una de las variables para luego hacer analizada su incidencia y 
su interrelación en un momento dado  (p. 154). 
2.2. Variables, operacionalización 
2.2.1. Variables. 
Según Hernández & Fernández & Baptista (2014), definen: “Una variable 
es una propiedad que puede fluctuar y cuya variación es susceptible de medirse u 
observarse” (p.105) 
X= Variable Apalancamiento 
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Tabla 1. Operacionalización de la variable Apalancamiento 
Operacionalización de la variable Apalancamiento. 
 
Tabla 2. Operacionalización de la variable Rentabilidad 













































2.3. Población y muestra 
2.3.1. Población. 
Sampieri & Fernandez & Baptista (2014), sostiene que  “la población es el 
conjunto de todos los casos  que concuerdan con una serie de aplicaciones”. La 
presente investigación está compuesta por 38 empresas industriales 
pertenecientes a la base de datos de la superintendencia de mercado de valores 
de lima (BVL). 
Según Tamayo (2014), una población es la totalidad del fenómeno a 
estudiar en donde las unidades de población poseen un carácter común, la cual 
se estudia y da origen a los datos de investigación. 
2.3.2. Muestra. 
Sampieri & Fernández & Baptista & (2014), menciona que “para el proceso 
cuantitativo la muestra es un subgrupo de la población de interés sobre el cual se 
recolectara datos, y que tiene que definirse o delimitarse de antemano con 
precisión, esta deberá ser representativo de dicha población”. 
La presente investigación procesará datos cuantitativos proveniente es de 
los estados financieros que compete los años 2014 – 2015 de 19 empresas 
industriales que cotizan en la (BVL) Bolsa de Valores de Lima. 
2.3.3.  Muestreo. 
Según Hernández & Fernández & Baptista (2014), definen: “Las muestras 
no probabilísticas, también llamadas muestras dirigidas, suponen un 
procedimiento de selección orientado por las características de la investigación, 
más que por un criterio estadístico de generalización. Se utilizan en diversas 
investigaciones cuantitativas y cualitativas” (p.189). 
2.3.4. Criterios de Inclusión 
En cuanto a criterios de inclusión, dicha investigación se considerará para 
el estudio desde el año 2014 y el año 2015 de las empresas Industriales, Cosapi 
S.A, Cemento Pacasmayo S.A.A, Quimpac SAC, Norvial S.A, Aceros Arequipa, 
Alicorp SAC, Agroindustria AIB S.A, Ferrycorp S.A.A, Agroindustria Transmantaro, 
Agroindustria Laredo, Agroindustria Paramonga, GoodYear del Perú S.A, Gloria, 
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Refinería la Pampilla SAC, Cervecería San Juan S.A, Fabrica Peruana Eternit, 
Laive S.A, Karmin Exploration S.A, Michell Y Cia S.A Ubicadas en los distintos 
puntos del Perú. 
2.3.5. Criterios de Exclusión 
Serán excluidos de la investigación los años anteriores 2014-2015 ya que 
son periodos antiguos y no necesitaremos realizar una investigación 
documentaria. 
2.4. Técnicas e instrumentos de recolección de datos. 
2.4.1. Revisión Documentaria  
Gómez (2012), Define que “ para el proceso de revisión documental, el 
investigador cuenta con una serie de elementos útiles de donde obtener la 
información necesaria, veraz y oportuna para realizar su trabajo: de hecho el 
ámbito de la investigación documental, existen diversos espacios especializados 
en distintas fuentes de información, entre las cuales se puede mencionar, ( 
bibliotecas, hemerotecas, archivos, filmotecas, fonotecas, mapotecas, 
pinacotecas, gliptotecas, museos, centro de cómputo). (p.44). 
2.5. Métodos de Análisis de Datos. 
Son instrumentos muy útiles para poder organizar, describir y analizar los 
datos recogidos con los instrumentos de investigación. “Esto se basa en un 
procedimiento que parte de unas aseveraciones en calidad de hipótesis y busca 
refutar o falsear hipótesis, deduciendo de ellas conclusiones que deben 
confrontarse con los hechos”. (Bernal, 2010, p. 60). 
 El software estadístico que se utilizo fue el SPSS versión 21.  
2.5.1.  Prueba de normalidad.  
En este punto es donde podemos observar si siguen una distribución 
normal o no siguen una distribución normal. A si mismo se considera kolgomorov 
smirnov cuando la muestra es superior a 50, y shapiro wilk cuando se tiene 
menos a 50. (Hernández & Fernández & Baptista, 2010, pag.280)  
2.5.2.    Distribución de frecuencia. 
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 Es el conjunto de las puntuaciones de manera ordenada en sus 
correspondientes categorías y por lo general se representa mediante una tabla 
indicando los recuentos de datos, con sus respectivos porcentajes. (Hernández & 
Fernández & Baptista, 2010, pág. 287) 
2.5.3.  Prueba de hipótesis.  
Es determinar si las hipótesis planteadas en la investigación son 
coherentes y lógicas en relación a los datos conseguidos de la muestra. La 
hipótesis se considera como aceptable si es coherente con los datos, si no lo es, 
se rechaza pero los datos no se rechazan. (Hernández & Fernández & Baptista, 
2010, pág. 306) 
2.5.4.  Prueba de correlación.  
Coeficiente de correlación de Rho de Spearman: Son mediadas de 
correlación para aquellas variables que tiene un nivel de medición ordinal, de 
manera que los datos de la muestra se pueden ordenar por rangos. Ambos 
coeficientes cambian desde -1,0 que es correlación negativa hasta + 1,0 que es 
una correlación positiva perfecta. (Hernández & Fernández & Baptista, 2010, pág. 
332). 
2.6. Aspectos éticos 
En este presente estudio se aplica principios éticos de la carrera de 
contabilidad, además se guardará reserva absoluta y discreción de todas las 
fuentes y referencias que han sido y serán utilizadas en esta investigación, porque 
se tendrá en cuenta la propiedad intelectual. 
Confidencialidad, se asegura la protección de la identidad de la institución y 
las personas que participen como informantes de la investigación. 
Objetividad, el análisis de la situación encontradas se basaran en criterios, 
técnicas e imparciales. 
Originalidad, se citarán las fuentes bibliográficas de la información mostrada, 
a fin de demostrar la inexistencia del plagio intelectual. 
Veracidad, la información mostrada será verdadera, cuidando la 





Para presentar los resultados se recolectó información contable y financiera 
se tomara los siguientes años 2014 - 2015, asimismo reflejara los estados 
financieros y estados de resultados de las 19 empresas tomadas de la (BVL). 
3.1. Prueba de Normalidad    
Se Realizó la prueba de normalidad de Shapiro-wilk, para determinar si los 
datos tienen una distribución normal 
Planteamiento de Hipótesis 
H0 = La distribución es normal 
H1 = La distribución no es normal 
Regla de decisión: 
- Si p valor >0.05 La distribución es normal 
- Si p valor < 0.05 La distribución no es normal 
Tabla 3. Prueba de normalidad de Apalancamiento Operativa y Apalancamiento 
Financiero.  
Prueba de normalidad de Apalancamiento Operativo y Apalancamiento Financiero 
 
Interpretación: 
La tabla 3, muestra los resultados de la prueba de normalidad  con el estadístico 
del contraste Shapiro-Wilk para los indicadores de la variable apalancamiento, 
con un p-valor (sig.) de 0,000 respectivamente; siendo menor a 0,05. Por lo que 
se determina que los datos de las dimensiones de la variable apalancamiento no 
derivan de una distribución normal, lo cual se pone en manifiesto que debemos 
realizar la prueba no paramétrica Rho de Spearman. 
 
Shapiro-Wilk 




















Gráfico 1.  Histograma de Apalancamiento Operativo. 
Fuente: Elaboración Propia 
Interpretación: 
En el gráfico 1, podemos observar la distribución de los datos del Indicador 
Apalancamiento Operativo, la medida de 1,88 que es el valor promedio de la 
sumatoria del indicador y la desviación estándar de 7.95; del total de la muestra. 
Por otro lado, se observa el histograma con la forma y dispersión de los datos, 
demostrando que el indicador no sigue una distribución normal, ya que la 
campana de Gauss muestra una asimetría hacia la derecha, en una forma 






















Gráfico 2.  Grafico Q-Q normal de Apalancamiento Operativo. 
Fuente: Elaboración propia. 
Interpretación: 
En el Grafico 2, podemos observar la prueba de normalidad a través del grafico 
Q-Q normal para el indicador Apalancamiento Operativo, donde los puntos no se 
encuentran situados sobre la línea diagonal recta, lo indica que los datos de la 
variable no derivan de una distribución normal. Este resultado es compatible con 
el del contraste de Shapiro-Wilk. 
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Gráfico 3. Histograma de Apalancamiento Financiero. 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
En el grafico 3, podemos observar la distribución de los datos del Indicador 
Apalancamiento Financiero, la medida de 1,66 que es el valor promedio de la 
sumatoria del indicador y la desviación estándar de 2,305; del total de la 
muestra. Por otro lado, se observa el histograma con la forma y dispersión de los 
datos, demostrando que el indicador no sigue una distribución normal, ya que la 
campana de Gauss muestra una asimetría hacia la derecha, en una forma 










Gráfico 4.  Q-Q normal de Apalancamiento Financiero. 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
En el Grafico 4, podemos observar la prueba de normalidad a través del grafico 
Q-Q normal para el indicador Apalancamiento Financiero, donde los puntos no 
se encuentran situados sobre la línea diagonal recta, lo cual es un indicio de que 
los datos de la variable no derivan de una distribución normal. Este resultado es 
compatible con el del contraste de Shapiro-Wilk. 
Tabla 4. Prueba de normalidad de Rentabilidad Económica, Rentabilidainanciera 
y Rentabilidad sobre Capital Empleado.  
Prueba de normalidad de Rentabilidad Económica (ROA), Rentabilidad Financiera 























.752 38 .000 
 
Interpretación: 
La tabla 4, muestra los resultados de la prueba de rentabilidad con el estadístico 
del contraste Shapiro-Wilk para las dimensiones de la variable rentabilidad, con p-
valor (sig.) de 0,001; 0,000; 0,000 respectivamente; siendo menor a 0,05. Por lo 
que se determina que los datos de las dimensiones de la variable rentabilidad no 
derivan de una distribución normal, lo cual se pone de manifiesto que debemos 


















Gráfico 5.  Histograma de Rentabilidad Económica (ROA). 
Fuentes: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
En el grafico 5 podemos observar la distribución de los datos del Indicador 
Rentabilidad Económica (ROA), la medida de 1,93 que es el valor promedio de 
la sumatoria del indicador y la desviación estándar de 1,447; del total de la 
muestra. Por otro lado, se observa el histograma con la forma y dispersión de los 
datos, demostrando que el indicador no sigue una distribución normal, ya que la 
campana de Gauss muestra una asimetría hacia la derecha, en una forma 



















Grafico 6. El Grafico Q-Q normal de Rentabilidad Económica (ROA) 





 En el Grafico 6, podemos observar la prueba de normalidad a través del grafico 
Q-Q normal para el indicador Rentabilidad Económica, donde los puntos no se 
encuentran situados sobre la línea diagonal recta, lo cual es un indicio de que los 
datos de la variable no derivan de una distribución normal. Este resultado es 




















Gráfico 6. Histograma de Rentabilidad Financiera (ROE) 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
En el grafico 7 podemos observar la distribución de los datos del Indicador 
Rentabilidad Financiera (ROE), la medida de 3,80 que es el valor promedio de la 
sumatoria del indicador y la desviación estándar de 3,23; del total de la muestra. 
Por otro lado, se observa el histograma con la forma y dispersión de los datos, 
demostrando que el indicador no sigue una distribución normal, ya que la 
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campana de Gauss muestra una asimetría hacia la derecha, en una forma 























Gráfico 7.  Q-Q normal de Rentabilidad Financiera (ROE). 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
 En el Grafico 8, podemos observar la prueba de normalidad a través del grafico 
Q-Q normal para el indicador Rentabilidad Financiera (ROE), donde los puntos 
no se encuentran situados sobre la línea diagonal recta, lo cual es un indicio de 
que los datos de la variable no derivan de una distribución normal. Este 





Gráfico 8. Histograma de Rentabilidad Sobre Capital Empleado (ROCE). 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
En el grafico 8, podemos observar la distribución de los datos del Indicador 
Rentabilidad Sobre Capital Empleado (ROCE), la medida de 6,12 que es el valor 
promedio de la sumatoria del indicador y la desviación estándar de 4,463; del 
total de la muestra. Por otro lado, se observa el histograma con la forma y 
dispersión de los datos, demostrando que el indicador no sigue una distribución 
normal, ya que la campana de Gauss muestra una asimetría hacia la derecha, 




Gráfico 9.  Q-Q normal de Rentabilidad Sobre Capital Empleado. 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
 En el Grafico 9, podemos observar la prueba de normalidad a través del grafico 
Q-Q normal para el indicador Rentabilidad Sobre Capital Empleado (ROCE), 
donde los puntos no se encuentran situados sobre la línea diagonal recta, lo cual 
es un indicio de que los datos de la variable no derivan de una distribución 
normal. Este resultado es compatible con el del contraste de Shapiro-Wilk. 
3.2.    Prueba de Hipótesis 
3.2.1.  Prueba de Hipótesis específica 01 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Económica  
De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015. 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Económica  
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De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015. 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna.  
Tabla 5. Relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Económica  






Rho de Spearman APALANCAMIENTO_OPER
ATIVO 
Coeficiente de correlación 1.000 -.248 
Sig. (bilateral) . .134 
N 38 38 
ROA Coeficiente de correlación -.248 1.000 
Sig. (bilateral) .134 . 
N 38 38 
 
Interpretación:  
En la Tabla 5, podemos observar p-valor (Sig.) alcanzado de 0.134 siendo mayor 
a 0.05. Por lo tanto se procede aceptar la hipótesis nula que no existe relación 
entre apalancamiento operativo y rentabilidad económica De las empresas 
industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015. 
3.2.2.  Prueba de hipótesis  especifica 02 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Financiera 
De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Financiera 
De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
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P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna. 
Tabla 6. Relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Financiera.  






Rho de Spearman APALANCAMIENTO_ 
OPERATIVO 
Coeficiente de correlación 1.000 -.144 
Sig. (bilateral) . .388 
N 38 38 
ROE Coeficiente de correlación -.144 1.000 
Sig. (bilateral) .388 . 
N 38 38 
 
Interpretación:  
En la tabla 6 , podemos observar p-valor (Sig.) alcanzo de 0.388 siendo mayor a 
0.05. Por lo tanto se procede aceptar la hipótesis nula que no existes relación 
entre apalancamiento operativo y rentabilidad Financiera De las empresas 
industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015. 
3.2.3.  Prueba de hipótesis especifica 03 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad sobre 
capital empleado De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores 
de lima (BVL), periodo 2014-2015. 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad sobre capital 
empleado De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015. 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna. 
Tabla 7. Relación entre Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Sobre Capital 
Empleado.  









Rho de Spearman APALANCAMIENTO 
OPERATIVO 
Coeficiente de correlación 1.000 -.239 
Sig. (bilateral) . .149 
N 38 38 
ROCE Coeficiente de correlación -.239 1.000 
Sig. (bilateral) .149 . 
N 38 38 
 
Interpretación:  
En la tabla 7, podemos observar p-valor (Sig.) alcanzo de 0.149 siendo mayor a 
0.05. Por lo tanto se procede aceptar la hipótesis nula que no existes relación 
entre apalancamiento operativo y rentabilidad sobre capital empleado. De las 
empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 
2014-2015. 
3.2.4.   Prueba de hipótesis especifica 04 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Financiero y Rentabilidad Económica 
De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Financiera y Rentabilidad Económica De 
las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna. 
Tabla 8. Relación entre Apalancamiento Financiero y Rentabilidad Económica. 





















Sig. (bilateral) . 0.016 
N 38 38 





Sig. (bilateral) .016 . 
N 38 38 
 
Interpretación:  
En la tabla 8, podemos observar un p-valor (Sig.)= 0.016, siendo menor a 0.05. 
Por lo tanto se procede a rechazar la hipótesis nula para aceptar la hipótesis 
alterna que existe relación entre apalancamiento Financiero y rentabilidad 
económica De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de 
lima (BVL), periodo 2014-2015.El coeficiente de correlación Rho de Spearman 
resultó -0.390, lo cual representa una correlación negativa débil. 
3.2.5.  Prueba de hipótesis especifico 05 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Financiero y Rentabilidad Financiera 
De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015. 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Financiera y Rentabilidad Financiera De 
las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015. 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna. 










Rho de Spearman APALANCAMIENTO_FINAN
CIERO 
Coeficiente de correlación 1.000 -.431
**
 
Sig. (bilateral) . 0.007 
N 38 38 
ROE Coeficiente de correlación -.431
**
 1.000 
Sig. (bilateral) .007 . 
N 38 38 
 
Interpretación:  
En la tabla 9, podemos observar p-valor (Sig.) alcanzo de 0.007 siendo menor a 
0.05. Por lo tanto se procede a rechazar la hipótesis nula para aceptar la hipótesis 
alterna que existe relación entre apalancamiento Financiero y rentabilidad 
Financiera De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de 
lima (BVL), periodo 2014-2015. El coeficiente de correlación Rho de Spearman 
resultó -0.431, lo cual representa una correlación negativa débil. 
3.2.6.  Prueba de hipótesis especifico 06 
H0: No existe relación entre Apalancamiento Financiero y Rentabilidad sobre 
Capital Empleado De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores 
de lima (BVL), periodo 2014-2015. 
H1: Existe relación entre Apalancamiento Financiera y Rentabilidad Sobre Capital 
Empleado De las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015. 
Regla de decisión:  
P-valor (Sig.)< 0,05 Rechazar hipótesis nula, aceptar hipótesis alterna.  
P-valor (Sig.) >0,05 Aceptar hipótesis nula, rechazar hipótesis alterna. 
Tabla 10. Relación entre apalancamiento Financiero y Rentabilidad sobre capital 
empleado. 










Rho de Spearman APALANCAMIENTO_FINAN
CIERO 
Coeficiente de correlación 1.000 -.213 
Sig. (bilateral) . .200 
N 38 38 
ROCE Coeficiente de correlación -.213 1.000 
Sig. (bilateral) .200 . 
N 38 38 
 
Interpretación: 
En la tabla 10, podemos observar p-valor (Sig.) alcanzo de 0.2 siendo mayor a 
0.05. Por lo tanto se procede aceptar la hipótesis nula que no existes relación 
entre apalancamiento Financiero y rentabilidad sobre capital empleado De las 
empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 
2014-2015. 
3.3.  Resultados Descriptivos. 
Tabla 11. Estadístico descriptivo de Apalancamiento Operativo y Apalancamiento 
Financiero. 












N Válido 38 38 
Perdidos 0 0 
Media 1.8828 1.6640 
Mediana 1.6912 1.1958 
Moda 2.55 1.01 
Desviación estándar .79508 2.30467 
Asimetría 1.473 5.870 
Error estándar de asimetría .383 .383 
Curtosis 1.948 35.446 
Error estándar de curtosis .750 .750 
Rango 3.10 14.54 
Mínimo 1.02 .73 




La tabla 11, muestra los estadísticos descriptivos de Apalancamiento Operativo y 
Apalancamiento Financiero correspondientes a 38 registros  provenientes de 19 
empresas en dos periodos anuales, en la primera dimensión se registra una 
media de 1.88 con una desviación estándar de 0.79 con un valor mínimo máximo 
de 1.02 y 4.11 respectivamente. En la segunda dimensión, se registra una media 
de 1.66 con una desviación estándar de 2.30 con un valor mínimo máximo de 
0.73 y 15.28 respectivamente. 
Tabla 12. Estadísticos descriptivos de Rentabilidad Económica, Rentabilidad 
Financiera y Rentabilidad sobre capital empleado. 
Estadísticos descriptivos de Rentabilidad Económica (ROA), Rentabilidad  
Financiera (ROE) y  Rentabilidad sobre capital empleado (ROCE). 
 ROA ROE ROCE 
N Válido 38 38 38 
Perdidos 0 0 0 
Media 1.9277 3.8041 6.1233 








Desviación estándar 1.44671 3.23002 4.46293 
Asimetría 1.307 2.559 2.459 
Error estándar de asimetría .383 .383 .383 
Curtosis 1.596 8.482 7.529 
Error estándar de curtosis .750 .750 .750 
Rango 6.46 17.07 23.23 
Mínimo .09 .19 .85 
Máximo 6.54 17.25 24.08 
 
Interpretación: 
La tabla 12, muestra los estadísticos descriptivos de Rentabilidad económica 
(ROA) correspondiente a de 19 empresas en dos periodos anuales, se registra 
una media de 1.92 con una desviación estándar de 1.44 con un valor mínimo 
máximo de 0.09 y 6.54 respectivamente. Los estadísticos descriptivos de 
Rentabilidad Financiera correspondiente a de 19 empresas en dos periodos 
anuales, se registra una media de 3.80 con una desviación estándar de 3.23 con 
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un valor mínimo máximo de 0.19 y 17.25 respectivamente. Los estadísticos 
descriptivos de Rentabilidad sobre Capital Empleado correspondiente a de 19 
empresas en dos periodos anuales, se registra una media de 6.12 con una 
desviación estándar de 4.46 con un valor mínimo máximo de 0.85 y 24.08 
respectivamente. 
3.4. Tablas Cruzadas 
Tabla 13. Tabla de contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad 
Económica. 
Tabla de contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad Económica 
(ROA). 
 
Rentabilidad Económica (ROA) 
Total Bajo Medio Alto 
APALANCAMIENTO 
FINANCINANCIERO 
Bajo 26 7 4 37 
Alto 1 0 0 1 
Total 
 




La tabla 13, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Financiero y 
la rentabilidad económica, en los siguientes términos: de los 38 datos evaluados 
37 registran un Apalancamiento Financiero bajo y 1 alto; respecto a la rentabilidad 
económica (ROA) de los 38 datos evaluados  27 registran una ROA Baja, 7 Media 
y 4 Alta. También, de los 37 registros de Apalancamiento Financiero bajo, 26 




Gráfico 10. Gráfico de Barras de Apalancamiento Financiero y Rentabilidad  
                    Económica (ROA). 
 Fuente: Elaboración Propia. 
El Gráfico 10, correspondientes a 38 datos evaluados muestra lo siguiente: 
Dentro de un Apalancamiento Financiero bajo, 26muestra un ROA bajo  y 07  
un ROA medio y 04 un ROA alto; por último, dentro de un Apalancamiento 
financiero alto 01muestraROA bajo. 
Tabla 14. Tabla de Contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad 
Financiera. 
Tabla de contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad Financiera 
(ROE). 
 
Rentabilidad Financiera (ROE) 
Total Bajo Medio Alto 
APALANCAMIENTO 
FINANCIERO  
Bajo 31 4 2 37 
Alto 1 0 0 1 






La tabla 14, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Financiero y 
la rentabilidad Financiera, en los siguientes términos: de los 38 datos evaluados 
37 registran un Apalancamiento Financiero bajo y 1 alto; respecto a la rentabilidad 
Financiera (ROE) de los 38 datos evaluados  32 registran una ROA Baja, 4 Media 
y 2 Alta. También, de los 37 registros de Apalancamiento Financiero bajo, 31 












Gráfico11. Gráfico de barras de Apalancamiento Financiero y Rentabilidad                  
Financiera (ROE). 
Fuente: Elaboración Propia  
Interpretación: 
El Gráfico 11, correspondientes a 38 datos evaluados muestra lo siguiente: Dentro 
de un Apalancamiento Financiero bajo, 31 muestra un ROE  bajo  y 04  un ROE 
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medio y 02 un ROE alto; por último, dentro de un Apalancamiento financiero alto 
01 muestra ROE bajo. 
Tabla 15. Tabla de Contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad 
sobre Capital Empleado. 
Tabla de contingencia para Apalancamiento Financiero y Rentabilidad sobre 
Capital Empleado (ROCE). 
 
Rentabilidad Sobre Capital Empleado 
(ROCE) 
Total Bajo Medio Alto 
APALANCAMIENTO 
FINANCIERO  
Bajo 30 5 2 37 
Alto 1 0 0 1 




La tabla 15, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Financiero y 
la rentabilidad sobre capital Empleado, en los siguientes términos: de los 38 datos 
evaluados 37 registran un Apalancamiento Financiero bajo y 1 alto; respecto a la 
rentabilidad sobre Capital Empleado (ROCE) de los 38 datos evaluados  31 
registran una ROA Baja, 5 Media y 2 Alta. También, de los 37 registros de 





Gráfico 12. Gráfico de barras de Apalancamiento Financiera y Rentabilidad  
Sobre Capital Empleado (ROCE). 
Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
El Gráfico 12, correspondientes a 38 datos evaluados muestra lo siguiente: 
Dentro de un Apalancamiento Financiero bajo, 30 muestran un ROCE  bajo  y 
05  un ROCE medio y 02 un ROCE alto; por último, dentro de un 
Apalancamiento financiero alto 01 muestra un ROCE bajo. 
Tabla 16. Tabla de Contingencia para Apalancamiento Operativo y Rentabilidad 
Económica. 
Tabla de contingencia para Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Económica 
(ROA.) 
 
Rentabilidad Económica (ROA) 




Bajo 17 7 2 26 
Medio 7 0 2 9 
Alto 3 0 0 3 




La tabla 16, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Operativo y la 
rentabilidad Económica, en los siguientes términos: de los 38 datos evaluados 26 
registran un Apalancamiento Financiero bajo, 9 medio y 3 alto; respecto a la 
rentabilidad Económica (ROA) de los 38 datos evaluados  27 registran una ROA 
Baja, 7 Media y 4 Alta. También, de los 26 registros de Apalancamiento Operativo 





Gráfico 13. Gráfico de barras de Apalancamiento Operativo y Rentabilidad   
Económica (ROA). 
 Fuente: Elaboración Propia. 
Interpretación: 
El Gráfico 13, presenta38 datos evaluados muestra lo siguiente: Dentro de un 
Apalancamiento Operativo bajo, 17 presentan un ROA bajo, 07 un ROA medio y 
02 un ROA alto; dentro de un Apalancamiento operativo medio, 07muestran un 
ROA bajo y 02 un ROA alto; por último, dentro de un Apalancamiento operativo 
alto 03muestran un ROA bajo respectivamente. 
Tabla 17. Tabla de contingencia para Apalancamiento Operativo y Rentabilidad 
Financiera. 









Rentabilidad Financiera (ROE) 




Bajo 22 4 0 26 
Medio 7 0 2 9 
Alto 3 0 0 3 




La tabla 17, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Operativo y la 
rentabilidad Financiera, en los siguientes términos: de los 38 datos evaluados 26 
registran un Apalancamiento Operativo bajo, 9 medio y 3 alto; respecto a la 
rentabilidad Financiera (ROE) de los 38 datos evaluados  32 registran una ROE 
Baja, 4 Media y 2 Alta. También, de los 26 registros de Apalancamiento Operativo 








Fuente: Elaboración Propia 
Interpretación: 
El Gráfico 15, correspondientes a 38 datos evaluados muestra lo siguiente: 
Dentro de un Apalancamiento operativo bajo, 22 tienen un ROE bajo y  04 un 
ROE medio; dentro de un Apalancamiento operativo medio, 07 tienen un ROE 
bajo y 02 un ROE alto; por último, dentro de un Apalancamiento operativo alto  
03muestran un ROE alto respectivamente. 
Tabla 18. Tabla de contingencia para Apalancamiento Operativo y Rentabilidad 
sobre Capital Empleado. 
Tabla de contingencia para Apalancamiento Operativo y Rentabilidad sobre 
Capital Empleado (ROCE) 
 
 
Rentabilidad Sobre Capital 
Empleado(ROCE)  




Bajo 21 5 0 26 
Medio 7 0 2 9 
Alto 3 0 0 3 




La tabla 18, muestra el recuento de la medición del Apalancamiento Operativo y la 
rentabilidad sobre Capital Empleado, en los siguientes términos: de los 38 datos 
evaluados 26 registran un Apalancamiento Operativo bajo, 9 medio y 3 alto; 
respecto a la rentabilidad sobre Capital Empleado (ROCE) de los 38 datos 
evaluados  31 registran una ROCE Baja, 5 Media y 2 Alta. También, de los 26 
registros de Apalancamiento Operativo bajo, 21 corresponden a una ROCE baja, 




Gráfico 15. Gráfico de Barras de Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Sobre  
Capital Empleado (ROCE).   
Fuente: Elaboración Propia 
Interpretación: 
El Gráfico 16, correspondientes a 38 datos evaluados muestra lo siguiente: 
Dentro de un Apalancamiento operativo bajo, 21 muestran un ROCE bajo y 05 
un ROCE medio; dentro de un Apalancamiento operativo medio 07 muestran un 
ROCE bajo y 02 un ROCE alto, por último, dentro de un Apalancamiento 











En la presente investigación presentada por (Hernández, 2008), titulada 
“Análisis del apalancamiento y su impacto en la estructura de capital de la 
empresa comercializadora EQUIPART, C.A; Durante el periodo 2006-2007”, se 
concluye que la comercializadora equipart, C.A utiliza el apalancamiento 
financiero como medio financiero externo, ya que ésta posee elevados gastos 
operacionales y pasivos por pagar. Esta fuente de financiamiento genero mayores 
beneficios económicos, aumentando considerablemente los ingresos de la 
empresa, de manera similar a los resultados de la presente investigación donde 
indica que existe relación entre apalancamiento financiero y rentabilidad financiera 
de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL); de 
acuerdo a la Tabla 14 representada por 37 registros que alcanzaron 
Apalancamiento financiero bajo, 31, 4 y 2 corresponden a una rentabilidad 
financiera baja media y alta respectivamente. 
En la investigación representada por (López, 2014) titulada 
“Apalancamiento financiero y su impacto sobre la rentabilidad de las Pymes de la 
ciudad de Ambato durante el años 2013” concluyó: que el apalancamiento o 
endeudamiento financiero constituye una herramienta necesaria muy útil para 
incrementar la rentabilidad de una empresa e impulsar su crecimiento. Por otro 
lado, se tiene que las pequeñas y mediana empresas, financian sus actividades 
mediantes recursos propios, en oposición a los resultados de la presente 
investigación donde indica que no existe relación entre apalancamiento operativo 
y rentabilidad financiera de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de 
valores de lima (BVL); de acuerdo a la Tabla 17 representada por 37 registros que 
alcanzaron un Apalancamiento Operativo bajo; 22, 4 y 0corresponden a una 
rentabilidad financiera baja, media y alta respectivamente. 
En la investigación presentada por (Gonzales, 2013) titulada “El 
apalancamiento financiero y su incidencia en los estados financieros de las 
empresas industriales  de la ciudad de Trujillo”, concluyó; Que el uso apropiado 
del endeudamiento es una vía para conseguir mejorar la rentabilidad sobre los 
recursos apropiados de las empresas industriales y en consecuencia, generar 
valor para el accionista, de manera similar a los resultados de la presente 
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investigación donde indica que existe relación entre apalancamiento financiero y 
Rentabilidad Económica (ROA) de las empresas industriales que cotizan en la 
Bolsa de Valores de Lima (BVL); de acuerdo a la Tabla 13 representada por 37 
registros que alcanzaron Apalancamiento Financiero Bajo, 26, 7 y 4 corresponden 
a una Rentabilidad Económica Baja, media y alta respectivamente. 
En la investigación presentada por (Mendoza, 2016), titulada “El 
endeudamiento y su incidencia en la situación academia – financiera en la 
empresa de transporte Acuario SAC, Distrito El Por Venir año 2015”, concluyó; 
Que el endeudamiento si incide en la situación económica de la empresa, ya que 
el aumento de la rentabilidad queda demostrado en la situación financiera y en la 
aplicación de los ratios aumentando su utilidad neta de ella, de esa manera, la 
empresa si cumplirá con las obligaciones que presente en un futuro; En oposición 
a los resultados de la presente investigación donde indica que no existe relación 
entre apalancamiento Operativo y rentabilidad Económica de las empresas 
industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL); de acuerdo a la 
tabla 16 representada por 26 registros que alcanzaron un Apalancamiento 
Financiero Bajo, 17 , 7 y 2 corresponden a una Rentabilidad económica Baja, 
media y alta respectivamente.  
En la investigación presentada por (Gonzales, 2011), Titulada “La 
incidencia del apalancamiento financiero en la rentabilidad de las empresas de 
servicios logística del distrito del distrito de San Martin de Porres en los periodos 
2010 – 2011”, concluyo; que el apalancamiento financiero incide en la rentabilidad 
en las empresas de servicios logísticos del distrito de san Martin de Porres, toda 
vez que el uso de endeudamiento contribuye a una reducción de los costos de 
financiamiento, permite mejorar el desempeño operativo de la empresa. De 
manera similar a los resultados de la presente investigación donde indica que 
existe relación entre apalancamiento financiero y Rentabilidad Económica (ROA) 
de las empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL); 
de acuerdo a la Tabla 13 representada por 37 registros que alcanzaron 
Apalancamiento Financiero Bajo, 26, 7 y 4 corresponden a una Rentabilidad 





Después de realizar el análisis de las empresas que cotizan en la Bolsa de 
Valores de Lima (BVL), durante los periodos 2014-2015; sobre Apalancamiento y 
Rentabilidad, se llegaron a las siguientes conclusiones:  
Para el Primer Objetivo, se determinó que no existe relación Relación entre 
Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Económica, ya que tiene un p-valor 
(Sig.) de 0.388 siendo mayor a 0.05. 
Para el segundo objetivo, se determinó que no existe relación entre 
Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Financiera, ya que muestra un p-valor 
(Sig.) de 0.388 siendo mayor a 0.05. 
Para el Tercer objetivo, se determinó que no existe relación entre 
Apalancamiento Operativo y Rentabilidad Sobre Capital Empleado, ya que tiene 
un p-valor (Sig.) de 0.149 siendo mayor a 0.05.  
El cuarto objetivo, se determinó que existe relación entre Apalancamiento 
Financiero y Rentabilidad Económica ya que tiene un p-valor (sig.) de  0.016, 
siendo menor a 0.05. 
El quinto objetivo, se determinó que existe relación entre Apalancamiento 
Financiero y Rentabilidad Financiera ya que tiene un p-valor (0.007), siendo 
mayor a 0.05. 
El sexto se determinó que no existe relación entre Apalancamiento 
financiero y Rentabilidad sobre Capital Empleado ya que tiene un p-valor (Sig.) 










Después de haber analizado los resultados y las conclusiones, se realizan 
las siguientes recomendaciones de acuerdo a los objetivos y conclusiones 
planteadas.   
Se sugiere a las empresas industriales que muestras dificultades por el 
endeudamiento en su estructura financiera, tener que tomar en cuenta que se 
corre un riesgo financiero, generado por el apalancamiento financiero y establecer 
así planes de contingencias para poder afrontar y solventar las obligaciones 
financieras cuando ocurra problemas de liquidez.  
Se sugiere que los gerentes o accionistas de las empresas tengan 
conocimientos previos y un análisis minucioso de lo que la compañía quiera 
apalancar y así poder generar el menor riesgo posible para que las empresas no 
lleguen a un déficit económico. Como pudimos observar en el trabajo y de 
acuerdo a nuestros resultados, generar un apalancamiento alto no garantiza a la 
empresa que la rentabilidad será beneficiosa durante el periodo correspondiente. 
Para poder utilizar un apalancamiento de forma correcta y en el momento 
adecuado, ya que la prioridad de toda empresa es conseguir la mayor rentabilidad 
posible de su capital, y para poder lograr dicho objetivo se tiene que recurrir a un 
capital externo y no solo trabajar con el capital que posee la empresa. 
Que la empresa realice un estudio minucioso a fin de evitar 
endeudamientos excesivos reflejando resultados negativos en la cual la empresa 
no pueda cubrir con sus obligaciones financieras aumentando el porcentaje de 










VII. Referencias bibliográficas 
Aching, C. (2006) Ratios Financieros y Matemáticas de la mercadotecnia. 
Prociencia y cultura  S.A. Lima-Perú. 
Apaza, M. (2010). Consultor Económico Financiero. Pacífico Editores. Lima-Perú 
Bernal, C. (2010). Metodología de la investigación. (3era ed.). Editorial Pearson. 
Colombia 
Bonzon, E. Cortijo, V. Flores, F. (2009). Análisis de estados Financieros.  Editorial 
Pearson Educación. España. 
Block, D. (2013) Fundamentos de administración Financiera. (14 Ed.). McGraw-
Hill. México  
Córdova, S. (2012). Gestión Financiera. Ecoe Ediciones. Bogotá 
Gironella, E. (2004) Nuevas Tendencias en control y contabilidad de gestión. 
Editorial asociación catalana de contabilidad y dirección. España-
Barcelona. 
Gómez, S. (2012). Metodología de la investigación. Editorial Tercer Milenio. 
México. 
Gonzales, J. (2011) La incidencia del apalancamiento financiero en la rentabilidad 
de las      empresas de servicio logístico del distrito de san Martin de los 
periodos 2010-2011. Lima 
Gonzales, N. (2013) El apalancamiento financiero y su incidencia en los estados 
financieros de las empresas industriales de la ciudad de Trujillo. 
Hernández, P. (2008) Análisis del apalancamiento y su impacto en la estructura 
de capital de     la empresa comercializadora EQUIPART, C.A; durante el 
periodo 2006-2007. 
Hernández, R. Fernández, C. Baptista, P. (2010). Metodología de la investigación. 
(5ta ed.) Mc Graw Hill. México. 
 
Lawrence, J. (2007) Principios de la Administración Financiera. (12va ed.). 
Pearson. D.F. México. 
58 
 
Lawrence, G. Chad, Z. (2012). Principios de la Administración Financiera. (12va 
ed.). Pearson. D.F. México. 
Lira, P. (2013, marzo 27). El Retorno sobre Capital Investido. Diario Gestión, p. 8. 
Lizcano, J. (2004) Rentabilidad Empresarial Propuesta Practica de análisis y 
evaluación. Imprenta Modelo. España-Madrid. 
López, J. (2014) Apalancamiento financiero y su impacto sobre la rentabilidad de 
las pymes   de la ciudad de Ambato durante el año 2013. 
Méndez, J. (2012) Economía de la Empresa. Mc Graw-Hill/interamericana editores 
S.A. México, D.F 
Mendoza, J. (2015). El endeudamiento y su incidencia en la situación académica 
– financiera en la empresa de transporte Acuario SAC. 
Meigs, R. Mark, B. Haka, S. Jan, W. (2012) Contabilidad la Base para decisiones 
Gerenciales. (11va. Ed.) . Mc Graw-Hill/interamericana editores S.A. 
México, D.F 
Milind, L. (1995). Desarrollo del apalancamiento estratégico. Ediciones Díaz de 
Santos S.A. España - Madrid. 
Ñaupas, H. Mejía, E. Novoa, E. Villagómez, A. (2014). Método de la investigación. 
(4ta. Ed.)Ediciones de la U. Bogotá- Colombia. 
Ochoa, G. Saldívar R. (2012) Administración Financiera Correlaciona con las NIF. 
(3era ed.). Mc GRAW-HILL. México. 
Oriol, J. (2010) Introducción a la contabilidad y las finanzas. Profit Editorial. 
España-Barcelona. 
Rodríguez, L. (2012) Análisis de los estados Financieros. Editorial interamericana 
editores S.A. México D.F. 
Sampieri, R. Fernández, C. Baptista, P. (2014). Metodología de la investigación. 
(6ta ed.) Mc Graw Hill. México. 




Tarziján, J. (2013). Fundamentos de estrategia empresarial. (4ta. Ed.). Editorial 
Ediciones SUC. Chile. 
Van Horne, J. &Wachowicz, J. (2010) Fundamentos de administración Financiera. 







Anexo 1. Matriz de Consistencia 
Título: Apalancamiento y Rentabilidad de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 
Investigador: Lady Rubi Castillo Obando 
PROBLEMA OBJETIVOS HIPÓTESIS METODOLOGÍA 
Problema General Objetivo General Hipótesis General  
Tipo de Investigación: 
 
- El tipo de investigación es 
Básica-Pura. 
 
Diseño de la Investigación: 
 
- La investigación es de 
diseño longitudinal 
 
Población y Muestra: 
La población está 
representada por 38 
empresas industriales 
pertenecientes a la base de 
datos de la superintendencia 
de mercado de valores de 
lima (BVL). 
 
La muestra está 
representada por 19 
empresas industriales 
pertenecientes a la base de 
datos de la superintendencia 
¿Existe relación entre apalancamiento 
y rentabilidad en empresas industriales 
que cotizan en la bolsa de valores de 
lima (BVL), periodo 2014-2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
y rentabilidad en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento y 
rentabilidad en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), 
periodo 2014-2015 
Problemas Específicos Objetivos Específicos Hipótesis Específicas 
¿Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad económica 
(ROA) en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad económica (ROA) en 
empresas industriales que cotizan en la bolsa 
de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad económica (ROA) 
en empresas industriales que cotizan en la 
bolsa de valores de lima (BVL), periodo 
2014-2015 
¿Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad financiera 
(ROE) en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad financiera (ROE) en 
empresas industriales que cotizan en la bolsa 
de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad financiera (ROE) en 
empresas industriales que cotizan en la 
bolsa de valores de lima (BVL), periodo 
2014-2015 
¿Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad sobre el 
capital empleado (ROCE) en empresas 
industriales que cotizan en la bolsa de 
valores de lima (BVL), periodo 2014-
2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad sobre el capital 
empleado (ROCE) en empresas industriales 
que cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
operativo y rentabilidad sobre el capital 
empleado (ROCE) en empresas industriales 
que cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015 
¿Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad económica 
(ROA) en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad económica (ROA) en 
empresas industriales que cotizan en la bolsa 
de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad económica (ROA) 
en empresas industriales que cotizan en la 




¿Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad financiero 
(ROE) en empresas industriales que 
cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad financiera (ROE) en 
empresas industriales que cotizan en la bolsa 
de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad financiero (ROE) 
en empresas industriales que cotizan en la 
bolsa de valores de lima (BVL), periodo 
2014-2015 
de mercado de valores de 
lima (BVL). 
 









¿Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad sobre el 
capital empleado (ROCE) en empresas 
industriales que cotizan en la bolsa de 
valores de lima (BVL), periodo 2014-
2015? 
Determinar la relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad sobre el capital 
empleado (ROCE) en empresas industriales 
que cotizan en la bolsa de valores de lima 
(BVL), periodo 2014-2015 
Existe relación entre apalancamiento 
financiero y rentabilidad sobre el capital 
empleado (ROCE) en empresas industriales 
que cotizan en la bolsa de valores de lima 













Anexo 2. Matriz de Marco Teórico 
Título: Apalancamiento y Rentabilidad de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima (BVL), periodo 2014-2015 











































El apalancamiento operativo está presente constantemente 
en una empresa que tenga costos fijos de operación, sin 
interesar el volumen o cantidad. Por supuesto, a la larga, 
todos los costos son variables. En consecuencia, es necesario 
que nuestro análisis se realice para el corto plazo. Incurrimos 
en costos fijos de operación con la idea de que las ventas 
producirán ingresos más que satisfactorio para poder cubrir 
















En apalancamiento financiero muestra la cantidad de la 
deuda que se usa en la estructura de capital de la compañía. 
Dado que la deuda implica una obligación fija de pagos de 
intereses, tenemos la posibilidad de incrementar 
fuertemente en nuestros resultados obtenidos con diferentes 
























Mide la relación entre el beneficio de explotación (es decir, 
antes de intereses e impuestos), y el total del activo, como 
medida de inversión que ha sido necesaria para la obtención 












Mide la relación entre el beneficio neto, una vez detraído los 
intereses y el total del patrimonio neto, como medida de los 




















1 Análisis del 
apalancamiento y su 
impacto en la estructura de 
capital de la empresa 
comercializadora 










apalancamiento y su 
impacto en la 
estructura de capital 
de la empresa 
COMERCIALIZADORA 
EQUIPART, C.A. En el 











La comercializadora Equipart,  C.A utiliza 
el apalancamiento financiero como medio 
financiero externo, ya que esta posee 
elevados gastos operacionales y pasivos 
por pagar. 
2 Apalancamiento financiero 
y su impacto sobre la 
rentabilidad de las Pymes 
de la ciudad de Ambato 













financiero y su impacto 
sobre la rentabilidad 
de las Pymes de la 






es de tipo 
descriptiva, la 
técnica que se 
utilizó en la 
recolección de 
datos fue revisión 
documental 
Las pequeñas y mediana empresas, 
financian sus actividades mediantes 
recursos propios, pero es necesario 
mencionar que en algunas ocasiones las 
pymes han optado por adquirir créditos 
en instituciones públicas o privadas, 
dejando de lado la posibilidad de ingresar 
al mercado de valores y a los beneficios 
que esta puede retribuir 
3 La incidencia del 
apalancamiento financiero 
en la rentabilidad de las 
empresas de servicios 
logística del distrito del 
distrito de San Martin de 















financiero en la 
rentabilidad de las 
empresas de servicios 
logística del distrito del 
distrito de San Martin 
de Porres en los 













El apalancamiento financiero incide en la 
rentabilidad en las empresas de servicios 
logísticos del distrito de san Martin de 
Porres. Toda vez que el uso de 
endeudamiento contribuye a una 
reducción de los costos de financiamiento, 
permite mejorar el desempeño operativo 
de la empresa 
4 El apalancamiento 
financiero y su incidencia 
en los estados financieros 
de las empresas 










Demostrar que el 
apalancamiento 
financiero tiene 
incidencia favorable en 
los estados financieros 








Que el uso apropiado del endeudamiento 
es una vía para conseguir mejorar la 
rentabilidad sobre los recursos apropiados 
de las empresas industriales y en 




especialmente en la 
rentabilidad de la 
misma si es aplicado 
apropiadamente 
5 El endeudamiento y su 
incidencia en la situación 
academia – financiera en la 
empresa de transporte 
Acuario SAC, Distrito El Por 













endeudamiento en la 
situación económica-
financiera en la 
empresa de transporte 
Acuario SAC, Distrito El 










El endeudamiento si incide en la situación 
económica de la empresa, ya que el 
aumento de la rentabilidad queda 
demostrado en la situación financiera y en 
la aplicación de los ratios aumentando su 
utilidad neta de ella, de esa manera, la 
empresa si cumplirá con las obligaciones 












Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 201,416 111,159
Otros Activos Financieros 3,228 2,981
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 409,413 486,606
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 277,215 327,713
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 40,052 58,340
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 92,146 100,553
Inventarios 17,283 18,541
Otros Activos no financieros 22,176 31,349
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
653,516 650,636
Total Activos Corrientes 653,516 650,636
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 82,281 52,038
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 137,655 152,207
Activos por impuestos diferidos 15,014 11,980
Otros Activos no financieros 996 1,101
Total Activos No Corrientes 235,946 217,326
TOTAL DE ACTIVOS 889,462 867,962
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 33,083 32,876
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 422,228 522,797
Cuentas por Pagar Comerciales 177,473 252,336
Otras Cuentas por Pagar 71,934 52,140
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 44,288 22,023
Ingresos diferidos 128,533 196,298
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
455,311 555,673
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como 
Mantenidos para la Venta
0 0
Total Pasivos Corrientes 455,311 555,673
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 117,311 64,275
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 0 644
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 0 644
Pasivos por impuestos diferidos 1,299 0
Total Pasivos No Corrientes 118,610 64,919
Total Pasivos 573,921 620,592
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 140,000 140,000
Otras Reservas de Capital 24,113 18,836
Resultados Acumulados 132,458 81,976
Otras Reservas de Patrimonio 18,970 6,558
Total Patrimonio 315,541 247,370




















Ingresos de actividades ordinarias 300,278 330,421
Costo de Ventas -257,373 -289,182
Ganancia (Pérdida) Bruta 42,905 41,239
Gastos de Administración -16,186 -13,854
Otros Ingresos Operativos 1,134 993
Otros Gastos Operativos -601 -539
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 27,252 27,839
Ingresos Financieros 1,665 1,735
Gastos Financieros -2,734 -3,767
Diferencias de Cambio neto -1,634 -704
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 1,299 -1,405
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 25,848 23,698
Gasto por Impuesto a las Ganancias -8,502 -8,036
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 17,346 15,662
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 17,346 15,662
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 449,577 525,643
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 209,372 175,767
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 12,566 13,209
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 38,026 45,558
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 158,780 117,000
Inventarios 256,086 278,875
Otros Activos no financieros 4,754 1,578
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
919,789 981,863
Total Activos Corrientes 919,789 981,863
Activos No Corrientes 0 0
Otros Activos Financieros 26,390 12,995
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 550,983 548,652
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 33,485 35,286
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 33,485 35,286
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,637,099 1,510,526
Activos intangibles distintos de la plusvalia 7,203 6,994
Total Activos No Corrientes 2,255,160 2,114,453
TOTAL DE ACTIVOS 3,174,949 3,096,316
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 106,030 93,884
Cuentas por Pagar Comerciales 47,835 38,774
Otras Cuentas por Pagar 53,752 49,216
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 4,443 5,894
Otras provisiones 30,192 48,553
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 3,310 6,838
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
139,532 149,275
Total Pasivos Corrientes 139,532 149,275
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 916,375 883,564
Otras provisiones 1,916 657
Pasivos por impuestos diferidos 75,953 70,280
Total Pasivos No Corrientes 994,244 954,501
Total Pasivos 1,133,776 1,103,776
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 531,461 531,461
Primas de Emisión 553,791 553,791
Acciones de Inversión 50,503 50,503
Otras Reservas de Capital 160,228 154,905
Resultados Acumulados 744,644 696,736
Otras Reservas de Patrimonio 546 5,144
Total Patrimonio 2,041,173 1,992,540




















Ingresos de actividades ordinarias 197,705 199,343
Costo de Ventas -96,867 -104,190
Ganancia (Pérdida) Bruta 100,838 95,153
Gastos de Ventas y Distribución -1,661 -1,760
Gastos de Administración -37,796 -38,312
Otros Ingresos Operativos 6,068 3,394
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 67,449 58,475
Ingresos Financieros 1,876 5,368
Gastos Financieros -5,126 -9,585
Diferencias de Cambio neto 5,147 -2,197
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 2,330 4,318
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 71,676 56,379
Gasto por Impuesto a las Ganancias -18,445 -15,786
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 53,231 40,593










Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2,182 3,441
Otros Activos Financieros 3,096 4,592
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 110,430 81,562
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 81,583 59,484
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 26,578 19,327
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 224
Anticipos 2,269 2,527
Inventarios 113,398 108,744
Otros Activos no financieros 7,483 5,694
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como 
Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
236,589 204,033
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta 20,664 20,665
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o 
como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios
20,664 20,665
Total Activos Corrientes 257,253 224,698
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 115,258 125,096
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 7,330 7,330
Otras Cuentas por Cobrar 7,330 7,330
Propiedades de Inversión 29,876 29,905
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,408,852 1,381,026
Activos intangibles distintos de la plusvalia 4,239 4,419
Plusvalía 24,691 24,691
Total Activos No Corrientes 1,590,246 1,572,467
TOTAL DE ACTIVOS 1,847,499 1,797,165
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 58,898 57,474
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 195,631 186,335
Cuentas por Pagar Comerciales 164,897 170,509
Otras Cuentas por Pagar 17,274 15,826
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 13,460 0
Provisión por Beneficios a los Empleados 1,549 621
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
256,078 244,430
Total Pasivos Corrientes 256,078 244,430
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 599,847 592,692
Otras provisiones 3,651 3,526
Pasivos por impuestos diferidos 126,238 127,029
Total Pasivos No Corrientes 729,736 723,247
Total Pasivos 985,814 967,677
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 292,288 261,686
Acciones de Inversión 43,583 43,583
Otras Reservas de Capital 84,615 84,615
Resultados Acumulados 276,270 274,675
Otras Reservas de Patrimonio 164,929 164,929
Total Patrimonio 861,685 829,488



















Ingresos de actividades ordinarias 139,751 121,886
Costo de Ventas -93,258 -78,788
Ganancia (Pérdida) Bruta 46,493 43,098
Gastos de Ventas y Distribución -11,559 -11,892
Gastos de Administración -7,901 -12,013
Otros Ingresos Operativos 4,060 7,353
Otros Gastos Operativos -1,180 -541
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 29,913 26,005
Ingresos Financieros 107 284
Gastos Financieros -7,378 -3,905
Diferencias de Cambio neto -23,998 -3,332
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 3,314 0
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 1,958 19,052
Gasto por Impuesto a las Ganancias -363 -5,630
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 1,595 13,422
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 1,595 13,422
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 10,644 5,500
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 272 26
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 2 0
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 21 22
Anticipos 249 4
Otros Activos no financieros 253 566
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
11,169 6,092
Total Activos Corrientes 11,169 6,092
Activos No Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 5,852 4,234
Otras Cuentas por Cobrar 5,441 3,826
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 411 408
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 779 839
Activos intangibles distintos de la plusvalia 242,893 218,658
Activos por impuestos diferidos 4,270 4,254
Otros Activos no financieros 5,675 2,416
Total Activos No Corrientes 259,469 230,401
TOTAL DE ACTIVOS 270,638 236,493
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 117,407 89,615
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 17,028 19,518
Cuentas por Pagar Comerciales 648 691
Otras Cuentas por Pagar 1,007 1,219
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 15,373 17,608
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
134,435 109,133
Total Pasivos Corrientes 134,435 109,133
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 480 634
Total Pasivos No Corrientes 480 634
Total Pasivos 134,915 109,767
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 55,136 55,136
Otras Reservas de Capital 11,027 11,027
Resultados Acumulados 69,560 60,563
Total Patrimonio 135,723 126,726
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 270,638 236,493
NORVIAL S.A.

















ESTADO DE RESULTADOS | ( EN MILES DE NUEVOS SOLES )
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 51,655 24,206
Costo de Ventas -37,315 -10,905
Ganancia (Pérdida) Bruta 14,340 13,301
Gastos de Administración -1,103 -904
Otros Ingresos Operativos 0 357
Otros Gastos Operativos 0 -139
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 13,237 12,615
Ingresos Financieros 14 58
Gastos Financieros -921 -6,118
Diferencias de Cambio neto -95 -341
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 12,235 6,214
Gasto por Impuesto a las Ganancias -3,238 -1,944
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 8,997 4,270
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 8,997 4,270
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 210,528 210,282
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 231,755 239,324
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 179,197 201,226
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 26,317 16,101
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 26,241 21,997
Inventarios 709,493 761,252
Activos por Impuestos a las Ganancias 21,826 21,778
Otros Activos no financieros 6,628 3,528
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como 
Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
1,180,230 1,236,164
Total Activos Corrientes 1,180,230 1,236,164
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 201,228 198,978
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 18,025 18,122
Otras Cuentas por Cobrar 14,641 14,641
Anticipos 3,384 3,481
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,549,110 1,564,568
Activos intangibles distintos de la plusvalia 56,301 58,047
Otros Activos no financieros 40,330 39,849
Total Activos No Corrientes 1,864,994 1,879,564
TOTAL DE ACTIVOS 3,045,224 3,115,728
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 387,713 483,861
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 263,320 247,150
Cuentas por Pagar Comerciales 204,035 197,484
Otras Cuentas por Pagar 41,732 40,453
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 17,553 9,213
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
651,033 731,011
Total Pasivos Corrientes 651,033 731,011
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 510,382 509,558
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 1,602 1,761
Cuentas por Pagar Comerciales 1,602 1,761
Pasivos por impuestos diferidos 182,909 181,325
Total Pasivos No Corrientes 694,893 692,644
Total Pasivos 1,345,926 1,423,655
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 941,875 941,875
Acciones de Inversión 200,936 200,936
Acciones Propias en Cartera -25,352 -25,352
Otras Reservas de Capital 130,002 123,179
Resultados Acumulados 190,403 190,068
Otras Reservas de Patrimonio 261,434 261,367
Total Patrimonio 1,699,298 1,692,073
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,045,224 3,115,728
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A.



















CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A.
ESTADOS FINANCIEROS | ( EN MILES DE NUEVOS SOLES )
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 585,128 598,524
Costo de Ventas -463,221 -478,775
Ganancia (Pérdida) Bruta 121,907 119,749
Gastos de Ventas y Distribución -38,755 -40,814
Gastos de Administración -19,414 -23,024
Otros Ingresos Operativos 3,735 2,255
Otros Gastos Operativos -7,298 0
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 60,175 58,166
Ingresos Financieros 1,217 2,130
Gastos Financieros -9,710 -11,467
Diferencias de Cambio neto -26,642 -4,836
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 2,183 4,943
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 27,223 48,936
Gasto por Impuesto a las Ganancias -7,515 -15,755
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 19,708 33,181








Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 4,914 16,617
Otros Activos Financieros 62,932 282,289
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 460,190 549,452
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 391,746 486,745
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 20,070 11,491
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 16,486 18,352
Anticipos 31,888 32,864
Inventarios 579,179 508,323
Activos por Impuestos a las Ganancias 104,261 81,674
Otros Activos no financieros 23,821 16,651
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
1,235,297 1,455,006
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para 
la Venta
14,953 14,953
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para 
la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios
14,953 14,953
Total Activos Corrientes 1,250,250 1,469,959
Activos No Corrientes 0 0
Otros Activos Financieros 80,029 77,966
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 2,196,335 2,234,232
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,238,010 1,238,538
Activos intangibles distintos de la plusvalia 112,308 114,201
Plusvalía 154,740 154,739
Total Activos No Corrientes 3,781,422 3,819,676
TOTAL DE ACTIVOS 5,031,672 5,289,635
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 211,458 762,439
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 888,399 809,176
Cuentas por Pagar Comerciales 823,941 725,496
Otras Cuentas por Pagar 61,389 73,918
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 3,069 9,762
Provisión por Beneficios a los Empleados 33,717 34,431
Otras provisiones 6,045 6,045
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
1,139,619 1,612,091
Total Pasivos Corrientes 1,139,619 1,612,091
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,746,657 1,499,832
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 6,519 6,519
Otras Cuentas por Pagar 6,519 6,519
Provisión por Beneficios a los Empleados 4,444 4,082
Pasivos por impuestos diferidos 81,893 80,246
Total Pasivos No Corrientes 1,839,513 1,590,679
Total Pasivos 2,979,132 3,202,770
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 847,192 847,192
Acciones de Inversión 7,388 7,388
Otras Reservas de Capital 169,438 169,438
Resultados Acumulados 1,021,853 1,001,240
Otras Reservas de Patrimonio 6,669 61,607
Total Patrimonio 2,052,540 2,086,865

























Ingresos de actividades ordinarias 862,977 915,011
Costo de Ventas -630,310 -678,870
Ganancia (Pérdida) Bruta 232,667 236,141
Gastos de Ventas y Distribución -130,073 -115,411
Gastos de Administración -48,881 -44,772
Otros Ingresos Operativos 12,552 5,361
Otros Gastos Operativos -2,732 -1,668
Otras ganancias (pérdidas) -6,065 2,281
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 57,468 81,932
Ingresos Financieros 8,810 5,790
Gastos Financieros -60,607 -14,209
Diferencias de Cambio neto -6,051 -2,563
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 20,960 6,613
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 20,580 77,563
Gasto por Impuesto a las Ganancias 33 -18,074
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 20,613 59,489
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 20,613 59,489
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2,395 5,397
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 31,714 27,833
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 21,038 20,282
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 8,691 6,711
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 106 603
Anticipos 1,879 237
Inventarios 27,346 26,980
Activos Biológicos 4,879 4,942
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
66,334 65,152
Total Activos Corrientes 66,334 65,152
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 3,522 3,522
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 12,855 10,766
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 12,855 10,766
Activos Biológicos 32,426 29,809
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 114,795 113,473
Activos intangibles distintos de la plusvalia 1,197 1,304
Activos por impuestos diferidos 9,488 9,488
Total Activos No Corrientes 174,283 168,362
TOTAL DE ACTIVOS 240,617 233,514
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 45,018 42,072
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 22,030 21,685
Cuentas por Pagar Comerciales 18,167 18,222
Otras Cuentas por Pagar 3,814 3,463
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 49 0
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
67,048 63,757
Total Pasivos Corrientes 67,048 63,757
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 25,921 24,734
Pasivos por impuestos diferidos 8,134 8,134
Total Pasivos No Corrientes 34,055 32,868
Total Pasivos 101,103 96,625
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 102,895 102,895
Otras Reservas de Capital 5,676 5,421
Resultados Acumulados 5,607 3,307
Otras Reservas de Patrimonio 25,336 25,266
Total Patrimonio 139,514 136,889
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 240,617 233,514
AGROINDUSTRIAS AIB S.A.






















ESTADO DE RESULTADOS ( EN MILES DE NUEVOS SOLES )
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 30,763 30,394
Costo de Ventas -21,445 -21,147
Ganancia (Pérdida) Bruta 9,318 9,247
Gastos de Ventas y Distribución -2,403 -2,574
Gastos de Administración -2,633 -2,353
Otros Ingresos Operativos 455 30
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 4,737 4,350
Gastos Financieros -504 -621
Diferencias de Cambio neto -1,679 -535
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 2,554 3,194
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 2,554 3,194











Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 11,636 4,523
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 95,754 251,951
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 3,329 4,294
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 12,372 10,165
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 80,053 237,492
Otros Activos no financieros 1,424 1,073
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como 
Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
108,814 257,547
Total Activos Corrientes 108,814 257,547
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 1,632,166 1,554,855
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 602,364 525,345
Cuentas por Cobrar Comerciales 69 117
Otras Cuentas por Cobrar 1,574 1,659
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 600,721 523,569
Propiedades de Inversión 402,805 346,233
Total Activos No Corrientes 2,637,335 2,426,433
TOTAL DE ACTIVOS 2,746,149 2,683,980
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 32,186 41,659
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 37,126 35,179
Cuentas por Pagar Comerciales 1,017 549
Otras Cuentas por Pagar 34,210 33,647
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 1,899 983
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
69,312 76,838
Total Pasivos Corrientes 69,312 76,838
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,026,931 969,853
Pasivos por impuestos diferidos 36,480 41,532
Total Pasivos No Corrientes 1,063,411 1,011,385
Total Pasivos 1,132,723 1,088,223
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 1,014,326 1,014,326
Primas de Emisión 73,536 73,536
Acciones Propias en Cartera -3,942 0
Otras Reservas de Capital 123,207 110,099
Resultados Acumulados 125,996 131,081
Otras Reservas de Patrimonio 280,303 266,715
Total Patrimonio 1,613,426 1,595,757
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,746,149 2,683,980
FERREYCORP S.A.A.























ESTADO RESULTADOS  ( EN MILES DE NUEVOS SOLES )
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 71,882 64,388
Costo de Ventas -1,803 -1,498
Ganancia (Pérdida) Bruta 70,079 62,890
Gastos de Administración -6,861 -4,321
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 63,218 58,569
Gastos Financieros -14,771 -12,811
Diferencias de Cambio neto -10,752 1,362
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 37,695 47,120
Gasto por Impuesto a las Ganancias 1,280 88
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 38,975 47,208
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias -1,113 -1,489
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 37,862 45,719
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 7,731 3,380
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 66,247 60,940
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 14,295 14,008
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 44,975 40,270
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 6,977 6,662
Anticipos 0 0
Inventarios 3,873 3,900
Activos por Impuestos a las Ganancias 4,200 0
Otros Activos no financieros 567 565
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
82,618 68,785
Total Activos Corrientes 82,618 68,785
Activos No Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 129,059 133,683
Cuentas por Cobrar Comerciales 23,817 24,064
Otras Cuentas por Cobrar 105,242 109,619
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 3,494 3,534
Activos intangibles distintos de la plusvalia 767,068 746,162
Total Activos No Corrientes 899,621 883,379
TOTAL DE ACTIVOS 982,239 952,164
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 25,665 25,982
Cuentas por Pagar Comerciales 2,163 2,243
Otras Cuentas por Pagar 10,114 3,406
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 13,388 20,333
Otras provisiones 1,894 1,919
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
27,559 27,901
Total Pasivos Corrientes 27,559 27,901
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 566,510 543,990
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 1,052 1,066
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 1,052 1,066
Otras provisiones 6,808 5,909
Pasivos por impuestos diferidos 62,538 58,484
Total Pasivos No Corrientes 636,908 609,449
Total Pasivos 664,467 637,350
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 194,409 194,409
Otras Reservas de Capital 15,719 13,410
Resultados Acumulados 107,644 106,995
Total Patrimonio 317,772 314,814

























Ingresos de actividades ordinarias 26,053 21,782
Costo de Ventas -12,429 -10,664
Ganancia (Pérdida) Bruta 13,624 11,118
Gastos de Administración -205 -343
Otros Ingresos Operativos 28,515 23,087
Otros Gastos Operativos -28,515 -23,087
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 13,419 10,775
Ingresos Financieros 3,120 2,363
Gastos Financieros -6,584 -5,914
Diferencias de Cambio neto -2,945 1,362
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 7,010 8,586
Gasto por Impuesto a las Ganancias -4,052 -2,780
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 2,958 5,806
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 2,958 5,806
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 19,385 1,931
Otros Activos Financieros 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 41,793 40,999
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 29,058 31,816
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 10,640 5,238
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 643 720
Anticipos 1,452 3,225
Inventarios 12,530 12,976
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
73,708 55,906
Total Activos Corrientes 73,708 55,906
Activos No Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 372 0
Cuentas por Cobrar Comerciales 133 0
Otras Cuentas por Cobrar 239 0
Activos Biológicos 55,203 58,638
Propiedades de Inversión 30 0
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 651,835 649,537
Total Activos No Corrientes 707,443 708,175
TOTAL DE ACTIVOS 781,151 764,081
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 29,253 38,666
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 37,990 26,199
Cuentas por Pagar Comerciales 20,579 13,784
Otras Cuentas por Pagar 17,137 12,341
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 274 74
Otras provisiones 11,625 14,047
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
78,868 78,912
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para 
la Venta
0 0
Total Pasivos Corrientes 78,868 78,912
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 80,573 65,964
Otras provisiones 1,058 1,353
Pasivos por impuestos diferidos 72,833 70,929
Otros pasivos no financieros 0 0
Total Pasivos No Corrientes 154,464 138,246
Total Pasivos 233,332 217,158
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 191,604 191,604
Otras Reservas de Capital 38,321 38,321
Resultados Acumulados 310,012 309,116
Otras Reservas de Patrimonio 7,882 7,882
Total Patrimonio 547,819 546,923
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 781,151 764,081





















Ingresos de actividades ordinarias 209,653 189,887
Costo de Ventas -145,407 -134,661
Ganancia (Pérdida) Bruta 64,246 55,226
Gastos de Ventas y Distribución -1,688 -524
Gastos de Administración -16,402 -15,672
Ganancia (Pérdida) de la baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado 0 0
Otros Ingresos Operativos 344 12,276
Otros Gastos Operativos 0 0
Otras ganancias (pérdidas) 0 0
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 46,500 51,306
Ingresos Financieros 300 424
Gastos Financieros -5,015 -4,807
Diferencias de Cambio neto -2,138 -6,333
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas 0 0
Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia entre el Valor Libro Anterior y el Valor Justo de 
Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor Razonable
0 0
Diferencia entre el importe en libros de los activos distribuidos y el importe en libros del dividendo 
a pagar
0 0
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 39,647 40,590
Gasto por Impuesto a las Ganancias -9,720 -6,044
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 29,927 34,546
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas, neta del impuesto a las 
ganancias
0 0
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 29,927 34,546













Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 30,718 61,613
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 86,715 80,490
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 60,790 46,275
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 5,688 3,547
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 20,237 30,668
Inventarios 94,015 109,708
Otros Activos no financieros 2,972 1,826
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
214,420 259,656
Total Activos Corrientes 214,420 259,656
Activos No Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 4,593 4,829
Otras Cuentas por Cobrar 4,593 4,829
Activos Biológicos 262,722 263,704
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,241,865 1,233,932
Activos intangibles distintos de la plusvalia 1,488 2,007
Total Activos No Corrientes 1,510,668 1,504,472
TOTAL DE ACTIVOS 1,725,088 1,764,128
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,473 1,301
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 70,182 55,629
Cuentas por Pagar Comerciales 52,985 40,248
Otras Cuentas por Pagar 12,632 15,064
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 4,565 317
Provisión por Beneficios a los Empleados 19,688 13,044
Otras provisiones 7,291 9,482
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 5,732 0
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
104,366 79,456
Total Pasivos Corrientes 104,366 79,456
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,443 2,528
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 57,939 214,647
Cuentas por Pagar Comerciales 0 304
Otras Cuentas por Pagar 7,984 8,765
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 49,955 205,578
Pasivos por impuestos diferidos 212,279 213,346
Total Pasivos No Corrientes 271,661 430,521
Total Pasivos 376,027 509,977
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 847,030 847,030
Otras Reservas de Capital 54,844 49,419
Resultados Acumulados 447,187 357,702
Total Patrimonio 1,349,061 1,254,151





















Ingresos de actividades ordinarias 147,653 468,352
Costo de Ventas -100,813 -368,018
Ganancia (Pérdida) Bruta 46,840 100,334
Gastos de Ventas y Distribución -7,711 -19,665
Gastos de Administración -4,010 -26,249
Otros Ingresos Operativos 35,885 10,866
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 71,004 65,286
Ingresos Financieros 160 1,263
Gastos Financieros -2,194 -14,236
Diferencias de Cambio neto -1,346 -12,305
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 67,624 40,008
Gasto por Impuesto a las Ganancias -8,314 14,239
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 59,310 54,247













Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 14,971 45,160
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 256,931 234,282
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 11,298 9,745
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 7,347 5,537
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 236,844 217,809
Anticipos 1,442 1,191
Inventarios 65,247 58,673
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos 
para su Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o 
para Distribuir a los Propietarios
337,149 338,115
Total Activos Corrientes 337,149 338,115
Activos No Corrientes 0 0
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 203,689 199,521
Activos intangibles distintos de la plusvalia 9,448 10,148
Total Activos No Corrientes 213,137 209,669
TOTAL DE ACTIVOS 550,286 547,784
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 68,825 79,969
Cuentas por Pagar Comerciales 37,235 52,798
Otras Cuentas por Pagar 10,411 7,672
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 21,179 19,499
Provisión por Beneficios a los Empleados 11,619 12,739
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 296 3,186
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos 
de Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para la 
Venta
80,740 95,894
Total Pasivos Corrientes 80,740 95,894
Pasivos No Corrientes 0 0
Pasivos por impuestos diferidos 29,356 29,215
Otros pasivos no financieros 0 0
Total Pasivos No Corrientes 29,356 29,215
Total Pasivos 110,096 125,109
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 79,361 79,361
Acciones de Inversión 22,322 22,322
Otras Reservas de Capital 15,872 15,872
Resultados Acumulados 322,635 305,120
Total Patrimonio 440,190 422,675
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 550,286 547,784





















COMPAÑIA GOODYEAR DEL PERU S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 210,802 220,272
Costo de Ventas -161,484 -163,336
Ganancia (Pérdida) Bruta 49,318 56,936
Gastos de Ventas y Distribución -22,138 -8,767
Gastos de Administración 0 -13,577
Otros Ingresos Operativos 784 225
Otros Gastos Operativos -5,090 -4,750
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 22,874 30,067
Ingresos Financieros 3,801 3,554
Gastos Financieros -483 -408
Diferencias de Cambio neto -142 2,972
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 26,050 36,185
Gasto por Impuesto a las Ganancias -8,535 -11,345
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 17,515 24,840












Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 293,053 308,972
Otros Activos Financieros 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 150,077 155,226
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 65,497 66,753
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 9,053 15,677
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 70,566 69,111
Anticipos 4,961 3,685
Inventarios 32,884 32,055
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
476,014 496,253
Total Activos Corrientes 476,014 496,253
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 216,153 216,603
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 276,068 282,321
Activos intangibles distintos de la plusvalia 109,502 109,520
Activos por impuestos diferidos 4,410 8,341
Otros Activos no financieros 53,000 53,000
Total Activos No Corrientes 659,133 669,785
TOTAL DE ACTIVOS 1,135,147 1,166,038
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 3,286 7,518
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 96,208 97,359
Cuentas por Pagar Comerciales 53,132 57,026
Otras Cuentas por Pagar 39,509 39,578
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 3,567 755
Provisión por Beneficios a los Empleados 6,689 7,778
Otras provisiones 4,073 16,706
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 2,464 4,887
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
112,720 134,248
Total Pasivos Corrientes 112,720 134,248
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 349,729 350,536
Otras provisiones 33,033 32,286
Total Pasivos No Corrientes 382,762 382,822
Total Pasivos 495,482 517,070
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 423,830 423,830
Acciones de Inversión 4,551 4,551
Otras Reservas de Capital 82,693 71,838
Resultados Acumulados 125,954 146,857
Otras Reservas de Patrimonio 2,637 1,892
Total Patrimonio 639,665 648,968
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,135,147 1,166,038





















COMPAÑIA MINERA MILPO S.A.A.
ESTADO DE RESULTADOS
CUENTA 2015 2014
Ingresos de actividades ordinarias 114,057 121,805
Costo de Ventas -64,174 -61,732
Ganancia (Pérdida) Bruta 49,883 60,073
Gastos de Ventas y Distribución -5,000 -3,721
Gastos de Administración -5,058 -6,882
Otros Ingresos Operativos 500 1,537
Otros Gastos Operativos -5,422 -7,026
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 34,903 43,981
Ingresos Financieros 549 505
Gastos Financieros -4,528 -4,455
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias,negocios conjuntos y asociadas -450 -6,000
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 30,474 34,031
Gasto por Impuesto a las Ganancias -13,385 -13,938
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 17,089 20,093
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 17,089 27,325
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 9,916 3,492
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
321,907 254,476
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 260,352 219,769
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 55,662 34,703
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 5,893 4
Inventarios 526,674 447,580
Activos por Impuestos a las Ganancias 30,272 25,548
Otros Activos no financieros 627 1,611
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o 
Grupos de Activos para su Disposición Clasificados 
como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a 
los Propietarios
889,396 732,707
Total Activos Corrientes 889,396 732,707
Activos No Corrientes 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y 
asociadas
80,611 80,611
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
1,052 1,057
Otras Cuentas por Cobrar 1,052 1,057
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 433,812 418,943
Activos intangibles distintos de la plusvalia 2,037 287
Total Activos No Corrientes 517,512 500,898
TOTAL DE ACTIVOS 1,406,908 1,233,605
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 372,789 205,107
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por 
pagar
245,879 217,569
Cuentas por Pagar Comerciales 220,705 179,505
Otras Cuentas por Pagar 25,174 38,064
Provisión por Beneficios a los Empleados 5,024 3,561
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos 
incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
623,692 426,237
Total Pasivos Corrientes 623,692 426,237
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 310,310 349,930
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por 
pagar
462 899
Otras Cuentas por Pagar 462 899
Provisión por Beneficios a los Empleados 147 148
Pasivos por impuestos diferidos 33,941 29,646
Total Pasivos No Corrientes 344,860 380,623
Total Pasivos 968,552 806,860
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 431,249 431,249
Otras Reservas de Capital 41,347 41,347
Resultados Acumulados -34,240 -45,851
Total Patrimonio 438,356 426,745
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,406,908 1,233,605























Ingresos de actividades ordinarias 1,052,494 1,120,183
Costo de Ventas -1,011,152 -1,096,087
Ganancia (Pérdida) Bruta 41,342 24,096
Gastos de Ventas y Distribución -21,267 -17,137
Gastos de Administración -4,474 -4,499
Otros Ingresos Operativos 1,533 205
Otros Gastos Operativos -517 -304
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 16,617 2,361
Ingresos Financieros 5,899 12,741
Gastos Financieros -6,220 -6,014
Diferencias de Cambio neto -390 -1,290
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 15,906 7,798
Gasto por Impuesto a las Ganancias -4,295 -3,095
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones 
Continuadas
11,611 4,703
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 11,611 4,703











Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 21,858 20,592
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 12,228 22,368
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 10,100 19,906
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 1,355 1,619
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 773 843
Inventarios 27,416 23,538
Otros Activos no financieros 1,856 1,689
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
63,358 68,187
Total Activos Corrientes 63,358 68,187
Activos No Corrientes 0 0
Otros Activos Financieros 31 31
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 22,587 21,718
Activos Biológicos 18,523 18,523
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 321,994 310,490
Total Activos No Corrientes 363,135 350,762
TOTAL DE ACTIVOS 426,493 418,949
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,277 793
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 229,339 230,574
Cuentas por Pagar Comerciales 31,629 29,744
Otras Cuentas por Pagar 29,450 46,388
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 168,260 154,442
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 4,491 6,890
Otros Pasivos no financieros 179 0
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos 
para su Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
235,286 238,257
Total Pasivos Corrientes 235,286 238,257
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 10,808 9,186
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 12,716 15,300
Otras Cuentas por Pagar 12,716 15,300
Pasivos por impuestos diferidos 5,925 6,071
Total Pasivos No Corrientes 29,449 30,557
Total Pasivos 264,735 268,814
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 84,406 84,406
Primas de Emisión 141 141
Acciones de Inversión 13,677 13,677
Otras Reservas de Capital 17,003 17,212
Resultados Acumulados 27,908 16,805
Otras Reservas de Patrimonio 18,623 17,894
Total Patrimonio 161,758 150,135
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 426,493 418,949























Ingresos de actividades ordinarias 125,664 113,407
Costo de Ventas -43,439 -39,717
Ganancia (Pérdida) Bruta 82,225 73,690
Gastos de Ventas y Distribución -40,207 -40,028
Gastos de Administración -5,886 -3,992
Otros Ingresos Operativos 3,581 344
Otros Gastos Operativos -766 -1,526
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 38,947 28,488
Ingresos Financieros 381 473
Gastos Financieros -353 -303
Diferencias de Cambio neto -31 -569
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 38,944 28,089
Gasto por Impuesto a las Ganancias -11,036 -8,809
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 27,908 19,280
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 27,908 19,280
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Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2,611 1,843
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 51,892 39,459
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 39,186 27,085
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 12,706 12,374
Inventarios 48,012 46,686
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 10,959
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de 
Activos para su Disposición Clasificados como Mantenidos para 
la Venta o para Distribuir a los Propietarios
102,515 98,947
Total Activos Corrientes 102,515 98,947
Activos No Corrientes 0 0
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 245,922 235,755
Otros Activos no financieros 5,349 5,403
Total Activos No Corrientes 251,271 241,158
TOTAL DE ACTIVOS 353,786 340,105
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 17,815 20,939
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 28,373 84,547
Cuentas por Pagar Comerciales 19,694 75,143
Otras Cuentas por Pagar 1,171 4,343
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 7,508 5,061
Provisión por Beneficios a los Empleados 6,665 6,875
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 2,528 8,420
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en 
Grupos de Activos para su Disposición Clasificados como 
Mantenidos para la Venta
55,381 120,781
Total Pasivos Corrientes 55,381 120,781
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 86,219 17,191
Pasivos por impuestos diferidos 27,485 27,485
Total Pasivos No Corrientes 113,704 44,676
Total Pasivos 169,085 165,457
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 34,257 34,257
Acciones de Inversión 5,178 5,178
Otras Reservas de Capital 4,593 4,593
Resultados Acumulados 140,673 130,620
Total Patrimonio 184,701 174,648
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 353,786 340,105






















Ingresos de actividades ordinarias 72,888 68,889
Costo de Ventas -47,060 -55,504
Ganancia (Pérdida) Bruta 25,828 13,385
Gastos de Ventas y Distribución -3,972 -3,377
Gastos de Administración -5,827 -3,373
Otros Ingresos Operativos 0 1,101
Otros Gastos Operativos 0 -84
Otras ganancias (pérdidas) -831 0
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 15,198 7,652
Ingresos Financieros 0 12
Gastos Financieros -1,449 -641
Diferencias de Cambio neto -1,115 -800
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 12,634 6,223
Gasto por Impuesto a las Ganancias -2,501 -1,370
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 10,133 4,853
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 10,133 4,853









Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2,137 2,020
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
54,256 50,523
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 50,614 47,564
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 2,647 2,437
Anticipos 995 522
Inventarios 68,145 66,674
Activos por Impuestos a las Ganancias 594 678
Otros Activos no financieros 3,898 1,754
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o 
Grupos de Activos para su Disposición Clasificados 
como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
129,030 121,649
Total Activos Corrientes 129,030 121,649
Activos No Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
1,780 1,894
Cuentas por Cobrar Comerciales 1,769 1,856
Otras Cuentas por Cobrar 11 38
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 145,114 144,578
Activos intangibles distintos de la plusvalia 8,217 8,269
Otros Activos no financieros 796 796
Total Activos No Corrientes 155,907 155,537
TOTAL DE ACTIVOS 284,937 277,186
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 16,649 14,737
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por 
pagar
71,006 64,786
Cuentas por Pagar Comerciales 62,887 61,256
Otras Cuentas por Pagar 7,059 1,810
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 1,060 1,720
Provisión por Beneficios a los Empleados 4,656 4,291
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos 
incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
92,311 83,814
Total Pasivos Corrientes 92,311 83,814
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 31,240 32,215
Otras provisiones 1,264 1,264
Pasivos por impuestos diferidos 18,834 18,742
Total Pasivos No Corrientes 51,338 52,221
Total Pasivos 143,649 136,035
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 72,426 72,426
Acciones de Inversión 186 186
Acciones Propias en Cartera -22 -22
Otras Reservas de Capital 6,697 6,697
Resultados Acumulados 37,696 37,559
Otras Reservas de Patrimonio 24,305 24,305
Total Patrimonio 141,288 141,151

























Ingresos de actividades ordinarias 112,208 105,207
Costo de Ventas -86,692 -82,111
Ganancia (Pérdida) Bruta 25,516 23,096
Gastos de Ventas y Distribución -14,991 -13,241
Gastos de Administración -4,454 -4,155
Otros Ingresos Operativos 433 434
Otros Gastos Operativos -2 -12
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 6,502 6,122
Ingresos Financieros 169 116
Gastos Financieros -1,338 -1,132
Diferencias de Cambio neto -113 -461
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 5,220 4,645
Gasto por Impuesto a las Ganancias -1,648 -1,465
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones 
Continuadas
3,572 3,180









Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 13,638 132,121
Otros Activos Financieros 74,541 77,696
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
1,317,024 1,119,353
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 94,827 93,122
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 149,646 138,407
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 1,072,551 887,824
Inventarios 43,597 39,365
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o 
Grupos de Activos para su Disposición Clasificados 
como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
1,448,800 1,368,535
Total Activos Corrientes 1,448,800 1,368,535
Activos No Corrientes 0 0
Otros Activos Financieros 13,085 17,766
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y 
asociadas
724,563 725,123
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por 
cobrar
9,310 9,141
Otras Cuentas por Cobrar 9,310 9,141
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 256,242 250,698
Activos intangibles distintos de la plusvalia 305,629 306,477
Activos por impuestos diferidos 9,221 8,957
Total Activos No Corrientes 1,318,050 1,318,162
TOTAL DE ACTIVOS 2,766,850 2,686,697
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 221,400 185,083
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por 
pagar
304,124 258,441
Cuentas por Pagar Comerciales 99,859 117,576
Otras Cuentas por Pagar 73,266 72,738
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 130,999 68,127
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos 
incluidos en Grupos de Activos para su Disposición 
Clasificados como Mantenidos para la Venta
525,524 443,524
Total Pasivos Corrientes 525,524 443,524
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 618,502 609,409
Otras provisiones 68,155 68,169
Pasivos por impuestos diferidos 48,835 46,013
Total Pasivos No Corrientes 735,492 723,591
Total Pasivos 1,261,016 1,167,115
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 1,531,743 1,427,768
Acciones Propias en Cartera -233,856 -233,856
Otras Reservas de Capital 121,763 116,746
Resultados Acumulados 91,168 210,305
Otras Reservas de Patrimonio -4,984 -1,381
Total Patrimonio 1,505,834 1,519,582























Ingresos de actividades ordinarias 167,091 150,651
Costo de Ventas -144,095 -122,508
Ganancia (Pérdida) Bruta 22,996 28,143
Gastos de Ventas y Distribución -6,782 -4,620
Gastos de Administración -7,248 -8,653
Otros Ingresos Operativos 9,346 10,494
Otros Gastos Operativos -5,564 -6,325
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 12,748 19,039
Ingresos Financieros 11,291 6,090
Gastos Financieros -5,493 -5,779
Diferencias de Cambio neto -1,194 -2,768
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 17,352 16,582
Gasto por Impuesto a las Ganancias -6,927 -5,448
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones 
Continuadas
10,425 11,134












Activos Corrientes 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 5,290 6,062
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 48,215 56,775
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 16,217 16,211
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 7,504 5,190
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 24,494 35,374
Inventarios 253,251 254,378
Otros Activos no financieros 10,624 5,752
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos o Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los 
Propietarios
317,380 322,967
Total Activos Corrientes 317,380 322,967
Activos No Corrientes 0 0
Otros Activos Financieros 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 1,100,408 1,100,408
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 13,317 13,817
Otras Cuentas por Cobrar 3,513 4,013
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 9,804 9,804
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,343,535 1,332,698
Activos intangibles distintos de la plusvalia 5,458 3,379
Total Activos No Corrientes 2,462,718 2,450,302
TOTAL DE ACTIVOS 2,780,098 2,773,269
Pasivos y Patrimonio 0 0
Pasivos Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 342,002 347,077
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 142,285 197,013
Cuentas por Pagar Comerciales 58,085 70,693
Otras Cuentas por Pagar 54,252 86,237
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 29,948 40,083
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 516 6,727
Total de Pasivos Corrientes distintos de Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su 
Disposición Clasificados como Mantenidos para la Venta
484,803 550,817
Total Pasivos Corrientes 484,803 550,817
Pasivos No Corrientes 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,025,986 994,811
Otras provisiones 12,137 11,714
Pasivos por impuestos diferidos 29,925 29,925
Total Pasivos No Corrientes 1,068,048 1,036,450
Total Pasivos 1,552,851 1,587,267
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 261,705 261,705
Acciones de Inversión 278 278
Otras Reservas de Capital 52,341 52,341
Resultados Acumulados 912,923 871,678
Total Patrimonio 1,227,247 1,186,002
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,780,098 2,773,269





















Ingresos de actividades ordinarias 218,512 219,823
Costo de Ventas -104,090 -108,299
Ganancia (Pérdida) Bruta 114,422 111,524
Gastos de Ventas y Distribución -12,889 -14,191
Gastos de Administración -20,838 -18,568
Otros Ingresos Operativos 3,082 1,167
Ganancia (Pérdida) por actividades de operación 83,777 79,932
Ingresos Financieros 315 1,084
Gastos Financieros -22,465 -8,668
Diferencias de Cambio neto -3,342 386
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 58,285 72,734
Gasto por Impuesto a las Ganancias -17,040 -23,295
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 41,245 49,439
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 41,245 49,439





 Resultados obtenidos de los indicadores de la variable Apalancamiento y 
Rentabilidad. 
 
OPERATIVO FINANCIERO ROA ROE ROCE
Cosapi S.A 1.50 1.17 1.80 6.33 11.25
Cemento Pacasmayo S.A.A 1.69 1.04 1.31 2.04 2.93
Quimpac SAC 1.92 1.36 0.09 0.19 3.02
Norvial S.A 1.07 2.03 1.81 3.37 9.95
Aceros Arequipa 2.10 1.19 1.06 1.96 3.44
Alicorp SAC 2.96 1.06 1.12 2.85 3.93
Agroindustria AIB S.A 2.13 1.36 1.37 2.33 3.18
Ferrycorp S.A.A 1.07 1.24 1.70 2.87 3.67
Agroindustria Transmantaro 1.03 1.25 0.30 0.93 3.39
Agroindustria Laredo 1.32 1.26 4.52 6.32 9.38
Agroindustria Paramonga 1.70 1.63 3.08 4.33 5.21
Good Year del Peru S.A 1.74 0.83 4.53 5.88 7.11
Compañía Minera Milpo S.A.A 1.24 1.29 2.34 4.21 6.78
Refineria la Pampilla SAC 2.84 1.01 1.18 3.42 5.06
Cerveceria San Juan S.A 2.55 1.01 4.60 12.84 18.97
Fabrica Peruana Eternit 1.88 1.23 1.43 2.78 4.38
Laive S.A 3.84 1.32 1.15 2.25 4.34
Karmin Exploration S.A 1.70 1.15 0.41 0.73 1.25
Michell Y Cia S.A 1.41 1.10 1.78 4.17 6.74
Cosapi S.A 1.59 1.05 1.95 5.50 8.64
Cemento Pacasmayo S.A.A 1.58 0.94 1.68 2.61 3.30
Quimpac SAC 1.65 15.28 0.75 1.62 3.61
Norvial S.A 1.08 1.08 3.32 6.63 9.75
Aceros Arequipa 1.97 2.21 0.65 1.16 3.54
Alicorp SAC 4.11 2.79 0.41 1.00 2.80
Agroindustria AIB S.A 2.06 1.85 1.06 1.83 3.40
Ferrycorp S.A.A 1.11 1.68 1.38 2.35 3.92
Agroindustria Transmantaro 1.02 1.91 0.61 1.84 4.26
Agroindustria Laredo 1.39 1.17 3.83 5.46 8.49
Agroindustria Paramonga 1.17 1.05 3.44 4.40 5.26
Good Year del Peru S.A 1.97 0.88 3.18 3.98 5.20
Compañía Minera Milpo S.A.A 1.29 1.15 1.51 2.67 5.46
Refineria la Pampilla SAC 2.55 1.01 1.37 4.40 6.50
Cerveceria San Juan S.A 2.18 1.00 6.54 17.25 24.08
Fabrica Peruana Eternit 1.64 1.20 2.86 5.49 8.23
Laive S.A 3.99 1.25 1.25 2.53 4.60
Karmin Exploration S.A 2.10 0.73 0.38 0.69 0.85
Michell Y Cia S.A 1.40 1.44 1.48 3.36 6.83
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